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[l GRIECHENLAND

Kein Staatsbankrott in Europa!

Staatsinsolvenzen |6sen nach aller Erfahrung unkontrollierbare Prozesse und drama-
tische wirtschaftliche und soziale Folgen aus. Eine Staatsinsolvenz wirde eine mas-
sive Kapitalflucht und eine schwere Bankenkrise auslésen. Schon die Erwartung einer
solchen kann die Lage pl6tzlich und unkontrollierbar verscharfen. Griechenland ware
jahrelang von den privaten Kapitalmarkten abgeschnitten und auch eine Abwertung
der neuen Drachme wiirde zunachst nur wichtige Importe Griechenlands extrem ver-
teuern. Diese kdnnten dann nicht einmal tbergangsweise mit neuen Schulden be-
zahlt werden, so dass die griechische Bevolkerung in ein lange wahrendes Elend ge-
stiirzt werden wiirde.

Seit Monaten wird Uber den ,Grexit”, einen méglichen Austritt Griechenlands aus
der Eurozone, gesprochen. Kaum jemand aber scheint zu bemerken, dass die Frage in
dieser Diskussion vollig falsch gestellt ist. Primar geht es namlich um eine drohende
Staatsinsolvenz mitten in Europa. Mag sein, dass ein Ausscheiden Griechenlands aus
der Eurozone fir deren Stabilitat mittlerweile verkraftbar ist, eine Staatsinsolvenz
aber hatte in jedem Fall dramatische Konsequenzen. Diese tritt ein, wenn Griechen-
land die zum 30.6. oder einem spateren Stichtag fallig werdenden Verbindlichkeiten
nicht bedienen kann. Ein Staatsbankrott Griechenlands kann grundsatzlich innerhalb
oder auf3erhalb der Eurozone stattfinden. Die Zahlungsunfahigkeit Griechenlands l6st
mithin keinen Verfahrensautomatismus in der Frage eines Austritts aus der Eurozone
aus. In den derzeitigen Verhandlungen geht es daher nicht um den Grexit, sondern um
die Vermeidung der Zahlungsunfahigkeit Griechenlands. Insoweit handelt es sich im
Prinzip um zwei unabhangige Ereignisse: Weder 16st ein Grexit notwendigerweise eine
Staatsinsolvenz aus, noch bedingt eine Staatsinsolvenz zwingend einen Grexit.

Ein Staatsinsolvenzrecht, das eine immerhin geordnete Insolvenz erlaubte, existiert
nach wie vor nicht. Eine unkontrollierte Staatsinsolvenz mitten in Europa ware ein
katastrophales Signal und wiirde das Vertrauen in die europaische Politik und ihrer
Institutionen auf Jahre beschadigen. Vor diesem Hintergrund geht es bei den Ver-
handlungen also um die Frage, wie und unter welchen Bedingungen sich eine Staats-
insolvenz Griechenlands vermeiden lieRe. Das Verhandlungsergebnis indes wiirde als
Blaupause fur zukinftige Krisen gelten und hatte Signalwirkung fur die grundsatz-
liche wirtschaftliche, politische und institutionelle Stabilitat Europas und speziell der
Eurozone. Insoweit ist das Drangen von Briissel auf Reformen verstandlich und richtig,
um zukiinftig Fehlanreize zu vermeiden und so Schuldenkrisen vorzubeugen.

Kurzfristig kann im Fall von Griechenland eine Staatsinsolvenz auf zwei Wegen vermie-
den werden. Zum einen kénnen weitere Finanzhilfen gewahrt werden, zum anderen
konnen mit einem Schuldenschnitt Schulden erlassen werden. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) kann und darf auf die Riickzahlung seiner Hilfen nicht verzichten.
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