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Die Furcht vor der Schuldenlawine

[fo-Institut-Chef Sinn befirchtet, dass die EU-Staaten immer mehr Schulden machen. Experten aus unserer Region sehen das ahnlich.

Unser Leser
Dirk Volkmann
aus Konigslutter fragt:

Der Chef des Wirt-
schaftsforschungsinsti-
tuts Ifo, Hans-Werner
Sinn, warnt die Eurolan-
der vor einer nicht mehr
zu stoppenden Schul-
denlawine. Wie ist die
Aussage von Herrn Sinn
zu bewerten?

Die Antwort recherchierte
Daniel Freudenreich

Braunschweig. Die europdische
Schuldenkrise ist iiberwunden.
Zumindest mehr oder weniger.
Solch wohlklingende Kunde hort
man von vielen Politikern in der
EU seit geraumer Zeit. Zugleich
werden die Forderungen nach ei-
ner Abkehr der Sparpolitik in Eu-
ropa immer massiver. Vor allem
die hoch verschuldeten Staaten
Italien und Spanien wiirden die
von Kanzlerin Angela Merkel so
gernbemiihte Politik der schwébi-
sche Hausfrau am liebsten zum
Teufel jagen.

Nicht umsonst ist der Chef des
Ifo-Instituts, Hans-Werner Sinn,
nun alarmiert nach vorn ge-
prescht. Er befiirchtet, dass das
wahre Ausmaf der Schuldenkrise
verschleiert wird. ,,Die Anleihe-
zinsen der iiberschuldeten Staa-
ten in der Euro-Zone sind drama-
tisch gefallen. Doch ein Grund zur
Freude ist das nicht, denn nun
lasst sich die Schuldenlawine
iiberhaupt nicht mehr stoppen,
prophezeite Sinn im Gastbeitrag
fiir die ,,Wirtschaftswoche“.

Der Ifo-Chef steht mit seinen
Bedenken nicht allein. ,,Die Ge-
fahr ist sehr hoch geworden, dass
die Schuldendimme einbrechen.
Gerade nach den Ereignissen der
vergangenen Monate®, sagt auch
Mathias Erlei, Professor fiir
Volkswirtschaft an der TU Claus-
thal. Mit Gewissheit lasse sich
dies aber nicht sagen. Sinns und
Erleis Sorgen kommen nicht von
ungefihr, wie unser Uberblick
iiber diverse Haushaltstrickserei-
en und Attacken auf den Stabili-
tétspakt zeigen.

Die Ausgangslage

Im Kampf gegen die Eurokrise ha-
ben die EU-Staaten seinerzeit die
Rettungspakete beschlossen. Im
Gegenzug dafiir setzte die Bun-
desregierung den Fiskalpakt mit
Schuldenbremsen durch. Die Kri-
senlédnder mussten sich verpflich-
ten, ihre Schulden jihrlich um ei-
nen bestimmten Betrag zu senken,
bis die Schuldenquote bei 60 Pro-
zent liegt. Daneben gilt offiziell
weiterhin die Vorgabe, dass das
Defizit eines Staates nicht iiber
3 Prozent des Bruttoinlandspro-
duktes liegen darf. Doch diese Re-
geln drohen zunehmend aufge-
weicht zu werden.

Nun lag die Defizitquote im ge-
samten Euroraum 2013 exakt bei
3,0 Prozent — nach 3,7, 4,1und 6,2
Prozent in den Vorjahren. Dies

Auch erschienen in:

geht aus Zahlen der Statistikbe-
horde Eurostat hervor. Das klingt
zunéchst einmal positiv. Doch je-
des Defizit — wenn auch noch so
gering — erhoht unter dem Strich
die Gesamtschulden. Folgerichtig
sind die Schulden im Euroraum
zwischen 2010 und 2013 weiter ge-
stiegen — und zwar von 7,85 Billio-
nen Euro auf 8,89 Billionen Euro.

Niedrigzinsen fir Anleihen

Damit zu Sinns Bedenken und den
billigen Staatsanleihen: Noch vor
zwei Jahren war es fiir Krisenstaa-
ten praktisch unméglich, Geld auf
dem freien Markt zu leihen. Grie-
chenland etwa musste an die
40 Prozent Zinsen fiir eine zehn-
jdhrige Staatsanleihe berappen.
Vor einigen Wochen platzierte
Hellas erstmals wieder eine Anlei-
he. Die Zinsen liegen nur bei 4,75
Prozent - und die Investoren ha-
ben sich darum gerissen.

Was ist passiert? Zahlreiche
Okonomen machen dafiir nicht et-
wa eine wirtschaftliche Erholung
des Landes verantwortlich, son-
dern den Chef der Européischen
Zentralbank (EZB). Mario Draghi
hatte vor zwei Jahren signalisiert,
den Euro um jeden Preis retten zu
wollen. Damit ist auch die Furcht
von Geldgebern vor einer Staats-
pleite gesunken. ,,Mit Draghis Eu-
rogarantie haben nun auch die
Kreditgeber den Anreiz, unbe-
grenzt Kredite zu gewihren®, sagt
Erlei. ,Sie wissen, im Notfall
springt die EZB oder der Steuer-
zahler in die Bresche.“

Billige Staatsanleihen - also
billiges Geld - haben demnach ei-
ne fatale Folge. Anstatt ihre Haus-
halte zu sanieren, verleiten sie
Krisenstaaten dazu, mehr Schul-
den aufzutiirmen. ,Die Sparan-
strengungen Griechenlands sind
ohnehin schon an der untersten
Grenze dessen, was finanztech-
nisch akzeptabel ist“, so Erlei.
‘Wenn nun der Druck von auflen
nachlasse - etwa durch billigere
Kredite —, werde die Haushalts-
disziplin schnell ad acta gelegt.

Tricks bei der Berechnung von
Staatsschulden

Sinn kritisiert zudem, wie heute
bei der Berechnung von Staats-
schulden getrickst wird. Sein Fa-
zit: ,Schon seit lingerem wird

rund um die Schuldenfrage mani-
puliert.“ Beispiel Griechenland:
Im April verkiindete die EU-
Kommission, Hellas habe erst-
mals seit Jahren einen Primér-
iiberschuss

im Haushalt von

~Schon seit

langerem wird rund
um die Schuldenfrage
manipuliert.”

Hans-Werner Sinn, Leiter des
Ifo-Instituts
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Die Grafiken zeigen die Entwicklung des Schuldenstands europdischer Lander sowie der Renditen von Staatsanleihen.

0,8 Prozent des Bruttoinlands-
produkts (BIP) erzielt. Darunter
versteht man grundsétzlich den
Uberschuss, den ein Land erzielt,
wobei Zinszahlungen nicht einbe-
rechnet sind. Das klingt gut, ist
aber heikel: Denn wenn bei einem
Land die Zinsausgaben hoher sind
als der Primiriiberschuss, dann
héuft es unter dem Strich noch
mehr Schulden an.

Im Falle Griechenlands kam ei-
ne Besonderheit hinzu. Hier flos-
sen auch Ausgaben und Einnah-
men in die Berechnung nicht ein,
die auf die Reformauflagen der
Troika zuriickgingen. Andernfalls
hiitte Griechenland ein Primérde-
fizit von 8,7 Prozent erzielt, wie
Eurostat berechnete.

»Man liigt sich in die Tasche
und streut den Leuten durch Neu-
definitionen Sand in die Augen®,
kritisiert Erlei. ,,Ich habe das Ge-
fithl, dass Rechentricks iiber-
handnehmen. Damit 16st man das

Problem der Staatsverschuldung
jedenfalls nicht.“ Noch drasti-
scher fillt das Urteil von Dietrich
von der Oelsnitz aus. ,,Im Falle
von Griechenland wird die desa-
strése wirtschaftliche Realitédt
wegdefiniert®, sagt der Professor
an der TU Braunschweig. Man at-
testiere dem Land Reformerfolge,
damit automatisch die nichste
Zahlung erfolgen konne. ,Das ist
die Vorstufe zu einem ideologi-
schen System, einem selbstnih-
renden Zirkel“, sagt von der Oels-
nitz. Der Ehrliche und Solide sei
dabei der Dumme, denn er werde
im Schadensfall kollektiv fiir das
Fehlverhalten anderer haften.

Ein anderer Trick besteht da-
rin, konjunkturelle Effekte aus ei-
nem Haushaltsdefizit herauszu-
rechnen. Wozu dies fiihren kann,
zeigt sich am Beispiel Portugal.
Eigentlich hatten die Statistiker
2013 dort ein Defizit von 5 Pro-
zent des BIP berechnet. Bereinigt
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um Zinsausgaben und konjunktu-
relle Effekte wurde daraus ein
Uberschuss von 1,1 Prozent.

Aushdhlung des Stabilitatspakets
‘Wie bereits erwdhnt, darf kein
EU-Land - jedenfalls auf dem Pa-
pier - ein Haushaltsdefizit von
mehr als 3 Prozent des BIP vor-
weisen. Andernfalls drohen Sank-
tionen. Nun hat die EU-Kommis-
sion schon heute viel Spielraum
bei der Bewertung der Zahlen der
Staatshaushalte. Reifit ein Staat
die 3-Prozent-Grenze und ver-
letzt damit den Stabilitdtspakt,
kann sie bestimmte Punkte fiir ein
gnidiges Urteil strafmildernd be-
riicksichtigen. Beispielsweise,
wenn eine schwere Rezession zur
Haushaltsschieflage gefiihrt hat.
Frankreich und Italien wollen
nun einen Schritt weitergehen.
Der italienische Regierungschef
Matteo Renzi macht sich seit 1én-
gerem dafiir stark, den Pakt fle-

xibler zu handhaben, um Investi-
tionen und Wachstum zu fordern.
So gab es zunichst Uberlegungen,
Konjunkturprogramme sowie In-
vestitionen in Infrastruktur und
Forschung bei der Berechnung des
Staatsdefizits auflen vorzulassen.
Zuletzt forderte Renzi, Ausgaben
fiir die digitale Infrastruktur aus
den Berechnungen zu streichen.

Dann hitte Italien mehr Zeit
auf dem Weg zu einem ausgegli-
chenen Budget. Rom héilt die Neu-
verschuldungsgrenze des Paktes
von 3 Prozent der Wirtschafts-
leistung bereits seit 2012 ein. Pro-
blematisch ist jedoch der hohe
Schuldenstand, der zuletzt bei
iiber 130 Prozent des Bruttoin-
landsprodukts lag, erlaubt sind
60 Prozent.

Mit seinem Vorstoft 16ste Renzi
auf dem Treffen der EU-Finanz-
minister kiirzlich allergische Re-
aktionen bei Deutschlands obers-
tem Kassenwart Wolfgang Schiu-
ble aus. Der CDU-Politiker
forderte in deutlichen Worten, die
Debatte um den Euro-Stabilitéts-
pakt zu beenden. ,,Sie ist eine fal-
sche Debatte.“

Und doch diirfte sie weiterge-
hen. ,Frankreich und Italien ver-
abschieden sich vom Stabilitéts-
pakt®, befiirchtet Erlei, der von
verénderten Defizit-Berechnun-
gen nichts hilt. ,,Das bedeutet,
dass man die Biirger der EU syste-
matisch bei den Staatsausgaben
tduscht“, sagt der Volkswirt-
schaftsexperte der TU Clausthal.
Man gaukle ihnen vor, es wiirde ei-
ne stabilere Haushaltspolitik ge-
macht als in den vergangenen Jah-
ren. ,Tatsichlich aber ist das ein
Freifahrtschein zum Schuldenma-
chen®, sagt Erlei. ,,Fiir mich sind
die Politiker, die solche Forderun-
gen erheben, die Leute, die den
Euro eigentlich gefidhrden.“

Wegdefinieren von Staatsausgaben
Daneben gibt es Uberlegungen,
auch Ausgaben fiir Bildung, For-
schung und Militir bei den
Staatsausgaben nicht mehr mit-
zurechnen. ,Bei Bildungsausga-
ben kann ich das noch ansatzweise
verstehen®, sagt von der Oelsnitz,
der jedoch einen Dammbruch be-
fiirchtet. Wenn Politiker eine Tiir
aufmachten, dann O6ffneten sie
auch weitere. Investitionen in die
digitale Infrastruktur - wie von
Renzi vorgeschlagen - wire die
zweite, meint von der Oelsnitz und
befiirchtet: ,Dann fallen einem
Politiker die Autobahnen ein, die
jaden Warenverkehr zwischen den
Lindern erleichtern, das wiire die
dritte, und so weiter. Damit kann
man am Ende jede Staatsausgabe
wegdefinieren.“

Von der Oelsnitz sieht noch ein
weiteres Grundproblem. Jeder
Staat verstehe etwas anderes un-
ter der EU: ,,Fiir Deutschland ist
sie ein vertragliches Regelsystem,
fiir die Englénder eine Freihan-
delszone, fiir die Franzosen eine
zentrale Planungsbehérde und fiir
Italien ein Geldtopf, in den man
beliebig reingreifen kann.“ Man
muss eben immer nur einen fin-
den, der den Topf wieder fiillt.
wInsofern ist es wichtig, dass es
noch Okonomen wie Sinn gibt, die
auf die Euro-Gefahren deutlich
hinweisen®, sagt von der Oelsnitz.
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