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1  Die Ausgangssituation

Die Botschaft der Euro-Gruppe und des IWF im
Mai 2010 sollte beruhigend wirken: Das Euro-
mitglied Griechenland wiirde als Opfer der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise in den Jahren 2008
und 2009 voriibergehend die notwendige finan-
zielle Hilfen erhalten, um bald wieder auf eige-
nen Beinen stehen zu konnen. Ein auf drei Jahre
befristetes Hilfsprogramm mit einem Kreditvo-
lumen von insgesamt 110 Mrd. Euro sollte den
drohenden Staatsbankrott Griechenlands verhin-
dern und der griechischen Regierung ausrei-
chend Zeit verschaffen, iiber Einsparungen und
Strukturreformen die Krise zu meistern. Die sich
abzeichnende Erholung der Weltkonjunktur soll-
te die Riickkehr zu einem nachhaltigen Wachstum
und einem ausgeglichenen Staatshaushalt unter-
stiitzen.

Der Verstol3 gegen die No-Bailout-Klausel des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Européischen
Union (Art. 125 AEUV) wurde als voriiberge-
hender Kollateralschaden der Griechenlandhilfe
billigend in Kauf genommen. Der Beistandsar-
tikel 122 AEUV, eigentlich fiir auergewdhnli-
che Ereignisse in Gestalt von Naturkatastrophen
vorgesehen, wurde als Rechtfertigung herange-
zogen, um den Vertragsbruch zu kaschieren und
um eine — zumindest kleine — Hiirde fiir Bailout-
Begehren anderer Krisenlédnder zu errichten.

Dennoch wurden in der Folgezeit bis 2013 fiir
vier weitere Eurolédnder Rettungsprogramme auf-
gelegt und die Rettung Griechenlands entwickelte
sich zu einer unendlichen Geschichte. Doch zum
Jahreswechsel 2012/13 waren aus Griechenland
nach einem turbulenten Jahr 2012 keine Hiobs-
botschaften mehr zu vernehmen. Im Gegenteil
waren auch auferhalb Griechenlands Stimmen zu
horen, denen zufolge das Schlimmste vorbei wére
und sich eine Wende zum Besseren vollziehen
wiirde. Dabei hatte das Jahr 2012 dramatisch be-
gonnen: Ende Februar 2012 musste ein Schulden-
schnitt bei den privaten Glaubigerm erfolgen, um
die Tragféhigkeit der griechischen Staatsver-
schuldung wenigstens auf ein Mindestmal} zu er-
hohen. Trotzdem war im Mérz 2012 ein zweites
wirtschaftliches Anpassungsprogramm notwen-
dig, fiir das Eurogruppe und IWF die Hilfskredite

um zusétzliche 130 Mrd. Euro bis 2014 aufstocken
mussten. Eine sich selbst tragende wirtschaftli-
che Erholung war zu diesem Zeitpunkt nicht ab-
sehbar.

Eine weitere unerledigte griechische Baustelle
waren die 2010 versprochenen Strukturrefor-
men, die nur sehr zogerlich, wenn iiberhaupt,
eingeleitet worden waren. Die internationalen
Kreditgeber hatten zudem begreifen miissen,
dass mit der Verabschiedung von Reformgeset-
zen keinesfalls automatisch die Umsetzung der
beschlossenen Maflnahmen verbunden war — die
griechische Staatsverwaltung erwies sich zu oft
als unwillig und unfédhig, Reformen umzusetzen.
Das Jahr 2012 startete zudem unter fiir den Re-
formprozess sehr ungiinstigen Vorzeichen: Die
Ubergangsregierung war politisch handlungsun-
fahig, der lange Wahlkampf bis zu den Parla-
mentswahlen im Mai war von populistischen
Versprechen geprigt, durch die Wiederholung
der Wahlen im Juni aufgrund einer politischen
,Patt-Situation und einer schwierigen Regie-
rungsbildung nach der Wiederholungswahl kam
es fast zu einer volligen politischen Lahmung des
Landes. Erst im zweiten Halbjahr 2012 schien die
neue Regierung Griechenland wieder in die Re-
formspur zuriickzufiihren. Trotz erkennbarer Re-
formbemiihungen folgte bis zum Jahresende 2012
ein Krisentreffen nach dem anderen, eine mehr-
fache Verschiebung des Troika-Berichts und
letztendlich ein von den internationalen Rettern
finanziertes Schuldenriickkaufprogramm im De-
zember, bevor wieder Gelder fiir Griechenland
freigegeben wurden.

Seitdem scheint es politische Leitlinie der
Euro-Retter zu sein, das Positive an der Ent-
wicklung in Griechenland hervorzuheben: Eine
Verlangsamung des Schrumpfungsprozesses der
griechischen Wirtschaft, ein allméhlicher Riick-
gang des Leistungsbilanzdefizits, jedes im Parla-
ment verabschiedete Reformgesetz sowie ein
nicht mehr so hohes Primérdefizit im Staats-
haushalt. Die Botschaft der griechischen und
europdischen Politik lautete daher zum Ende des
Jahres 2012, dass die schlimmste Krise in Grie-
chenland iiberwunden sei und die Regierung
beim Sparen und Reformieren ,,geliefert™ hitte.

Doch hilt dieses Bild eines genesenden Grie-
chenlands, das wie ein ,,Phonix aus der Asche*



aus der tiefsten Krise auferstanden ist, einer kriti-
schen Uberpriifung stand? Zweifel sind ange-
bracht, zumal die politische Krise in Italien und
der Beinahebankrott Zyperns zu Beginn des Jah-
res die Krise im Euroraum wieder in das politi-
sche und offentliche Bewusstsein zuriickbefordert
haben. Die Erkenntnis ist gewachsen, dass die
,,Buro-Staatsschulden-Krise*“ eben noch nicht
iiberwunden ist und auch die Krisenbewiltigung
in Griechenland wieder kritischer hinterfragt wer-
den sollte. Dies ist die Zielsetzung des vorliegen-
den IfW-Krisenchecks zur Lage in Griechenland.
Dieser umfasst eine Bestandsaufnahme der grie-
chischen Wirtschafts- und Reformentwicklung
und gibt eine Einschitzung zu den wirtschaftli-
chen Genesungsaussichten des ,,Patienten Grie-
chenland®. Im Einzelnen ist die Analyse wie folgt
gegliedert: In Abschnitt 2 werden das aktuelle
Ausmal} der griechischen Wirtschaftskrise und
die kurzfristigen Entwicklungsperspektiven dar-
gestellt. In Abschnitt 3 wird schwerpunktmafig
auf die internationale Wettbewerbsfahigkeit des
Landes und die Aussichten auf ein exportbasier-
tes Wachstum eingegangen. In Abschnitt 4 geht
es um die Verschuldung der staatlichen und pri-
vaten Haushalte. Es sollen die Tragfahigkeit der
griechischen Staatsverschuldung beurteilt und die
Fortschritte bei der Haushaltssanierung hinter-
fragt werden. Ergdnzend wird die Schuldensitu-
ation der privaten Haushalte in Griechenland ana-
lysiert und die private Schuldentragfahigkeit vor
dem Hintergrund der negativen Einkommens-
entwicklung im Land diskutiert. In Abschnitt 5
wird hinterfragt, wie erfolgreich die griechischen
Strukturreformen, die zu einer Steigerung der
Wettbewerbsfahigkeit der griechischen Wirtschaft
und der Attraktivitit des Standorts Griechenland
fuhren sollen, bisher verlaufen sind. In Ab-
schnitt 6 wird abschlieend die Frage beantwortet,
ob in Griechenland tatsichlich die Wende zum
Besseren eingeleitet wurde oder ob die griechi-
sche Krise als Dauerthema der europdischen Ret-
tungspolitik erhalten bleibt.

2 Die wirtschaftliche Talfahrt
Griechenlands

Seit dem offenen Ausbruch der griechischen
Wirtschaftskrise und dem ersten Rettungspaket
im Jahr 2010 warten die Rettungseuropder auf
die Wende. Doch die wirtschaftliche Talfahrt
Griechenlands hat immer noch kein Ende ge-
nommen: Die Wirtschaft schrumpft, die Arbeits-
losigkeit steigt, der prognostizierte Wendepunkt
wird von Krisenjahr zu Krisenjahr in die Zu-
kunft verschoben. Allerdings waren die Ret-
tungsmafinahmen auch dadurch begriindet, dass
die mit Reformauflagen vergebenen Rettungs-
kredite Griechenland die Riickkehr zu einem an-
gemessenen Wirtschaftswachstum ermoglichen
sollen. Griechenland soll aus seiner Verschul-
dung herauswachsen und gleichzeitig wettbe-
werbsfahige Arbeitsplétze schaffen konnen. Wie
wahrscheinlich ist eine solche Entwicklung im
vierten Jahr der Griechenlandrettung?

2.1 Die Wachstumskrise: Warten auf
die Wende

Bis zum Ausbruch der aktuellen Krise war das
griechische reale Wirtschaftswachstum relativ
hoch und stabil (Abbildung 1). Bis auf das Jahr
2005, als ,,nur* 2,3 Prozent erreicht wurden, er-
zielte Griechenland vom Millennium bis 2007
stets ein Wachstum, das sich in der Bandbreite
zwischen 3,5 bis fast 6 Prozent im Jahr bewegte.
Damit lag die griechische Wachstumsrate auch
im europdischen Vergleich iiberraschend hoch.
Seit 2001 wuchs Griechenland deutlich rascher
als der Durchschnitt der EU-27; insbesondere
die Wachstumsrate von beinahe 6 Prozent im
Jahre 2003 war nahezu viermal so hoch wie die
der EU-27.! Erst die Rezession im Gefolge der
Staatsschuldenkrise beendete dieses griechische
Wachstumswunder. Dabei zeigte sich, dass die
hohen Wachstumsraten kein Zeichen fiir eine
nachhaltige Entwicklung waren, sondern eher
flir einen exzessiven, iiberwiegend auslands-
finanzierten Konsum standen.

1 Siche zum europdischen Vergleich des griechischen
Wachstums vor der Krise ferner ausfiihrlich Schrader und
Laaser (2012: 10-11, Abbildungen 4 und 5).



Abbildung 1:

Reales Wirtschaftswachstum in Griechenland im EU-Vergleich 200020142
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Quelle: EU-Kommission (2013a); Eurostat (2013a); eigene Darstellung und Berechnungen.

Zwar verzeichneten mit dem Ausbruch der
globalen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahre
2008 praktisch alle westlichen Industriestaaten
einen tiefen Einbruch der wirtschaftlichen Akti-
vitdt — und zwar umso mehr, je intensiver die
Verflechtung eines Landes mit den Weltméarkten
war. Dass der Fall Griechenland von anderer
Qualitdt war, zeigte sich deutlich in der Phase
nach dem Abklingen der unmittelbaren globalen
Krise, als es in den anderen Industrieldndern wie-
der aufwirts ging: Im Jahr 2010 konnte im
Durchschnitt der EU-27 schon wieder ein Wachs-
tum von 2,1 Prozent erzielt werden, in Griechen-
land schrumpfte dagegen das Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) nach 3 Prozent im Jahre 2009 in
2010 um fast 5 Prozent. Im folgenden Jahr 2011
erhohte sich die Schrumpfungsrate des BIP so-
gar rekordverdichtig auf mehr als 7 Prozent.
Damit forderten in Griechenland die in den Jah-
ren der billigen Auslandskredite aufgehéduften
Staatsschulden, der exzessive oOffentliche und
private Konsum sowie die weitgehend fehlende
Wettbewerbsfahigkeit ihren Tribut. Von der Er-
holung an den Weltmérkten konnte die nur
schwach mit dem Ausland verflochtene griechi-
sche Wirtschaft nicht profitieren. Stattdessen do-

minierten die kontraktiven Wirkungen der un-
umginglichen Konsolidierung.

Auch das soeben abgelaufene Jahr 2012 hat
Griechenland abermals mit einer deutlichen
Schrumpfung des BIP abgeschlossen, das mit ei-
nem Minus von 6,4 Prozent nur unwesentlich
besser war als im Jahr 2011. Der Ausblick der
EU-Kommission (2013a: 56-57) in ihrer Friih-
lingsprognose fiir das laufende Jahr deutet we-
nig optimistisch nur eine schwache Belebung
an: Danach sollen Uberhang-Effekte von 2012
und die weitere fiskalische Konsolidierung fiir
2013 nochmals zu einer (wenn auch etwas gerin-
geren) Schrumpfungsrate von 4,2 Prozent fiih-
ren. Erst flir 2014 erwartet die EU-Kommission
wieder ein positives Wachstum von moderaten
0,6 Prozent. Allerdings beruht diese Prognose auf
einer Reihe optimistischer Annahmen im Hin-
blick auf angebotsseitige Verbesserungen: sin-
kende Lohnstiickkosten, Produkt- und Dienst-
leistungsmarktliberalisierungen, die neue Ge-
schéfts- und Beschiftigungschancen erdffnen,
eine erfolgreiche Bankenrekapitalisierung und
eine allgemeine Stabilisierung der Wirtschaft, die
wieder auslédndische Investoren anlockt. Neben
einem Anstieg der Exporte hofft die Kommission



fir 2014 zudem auf wiedererwachendes Ver-
trauen, das auch die Inlandsnachfrage ankurbeln
soll (EU-Kommission 2013a: 56).

2.2 Die Arbeitsmarktmisere:
Hoffnungsschimmer am Horizont?

Geht den Griechen die Arbeit aus?

Eine sichtlich bemiihte EU-Kommission (2013a:
56) prognostizierte in ihrer Friihlingsprognose
2013 zumindest andeutungsweise eine Wende
zum ,,Besseren* auf dem griechischen Arbeits-
markt. Diese soll zwar nicht schon im laufenden
Jahr, aber doch im Jahr 2014 vollzogen werden,
wenn Struktur- und Fiskalreformen greifen, die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der Unter-
nehmen steigt, Kapital nach Griechenland zu-
riickflieft und die Erholung der Euro-Zone voran-
schreitet. Das daraus resultierende Exportwachs-
tum und die wiedererstarkte Binnennachfrage
wiirden schlieBlich auch den Jobmotor ansprin-
gen lassen. Unter diesen Rahmenbedingungen
endete das Jahr 2013 zwar mit einer Rekord-

Abbildung 2:

arbeitslosigkeit von 27 Prozent, die jedoch bis
2014 auf 26 Prozent absénke — teilte man den
Optimismus der Kommission.

Es fdllt allerdings schwer, in einer solchen
Entwicklung das Ende der Krise auf dem grie-
chischen Arbeitsmarkt zu entdecken. Die grie-
chische Arbeitslosenquote ist seit 2009 sehr
schnell aus dem einstelligen Bereich herausge-
wachsen und hat sich bis 2012 mit einem Wert
von iiber 24 Prozent mehr als verdoppelt (Abbil-
dung 2). Schon jetzt muss von einer Massen-
arbeitslosigkeit gesprochen werden, die von
Quartal zu Quartal weiter gestiegen ist. Auch die
Quote von mehr als 26 Prozent im vierten Quar-
tal 2012 droht nur eine Zwischenstation zu noch
hoheren Werten im Verlauf des Jahres 2013 zu
sein. Diese Misere wird keineswegs dadurch
relativiert, dass im Krisenland Spanien die Lage
auf dem Arbeitsmarkt dhnlich verheerend ist.
Orientierung kann eher das Durchschnittsniveau
der Arbeitslosigkeit in der EU-27 geben, das
allerdings selbst im 10-Prozent-Bereich verharrt
und damit fiir eine tiefe Krise auf dem euro-
pdischen Arbeitsmarkt steht.

Arbeitslosigkeit und Jugendarbeitslosigkeit in Griechenland im EU-Vergleich 2000-20142
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Zudem hat sich die Jugendarbeitslosigkeit in
Griechenland geradezu katastrophal entwickelt:
Die Quote betrug 2012 im Jahresdurchschnitt
55,4 Prozent und steht damit noch vor Spanien
fiir den Spitzenwert in der EU (Abbildung 2).
Zum Jahresende 2012 kletterte die Jugendar-
beitslosenquote sogar iiber 58 Prozent, so dass
fiir 2013 das dauerhafte Uberschreiten der 60-
Prozent-Schwelle zu befiirchten ist. Hier zeigen
sich die Probleme der unter 25-Jahrigen, in Grie-
chenland nach Schule/Hochschule bzw. Ausbil-
dung eine Beschiftigung zu finden bzw. in der
Krise ihren Arbeitsplatz zu behalten.2 Ein Exo-
dus vergleichsweise gut qualifizierter, jiingerer
Arbeitskrifte wird angesichts dieser diisteren
Zukunftsperspektiven in Griechenland wahr-
scheinlicher — mit desastrosen Konsequenzen fiir
die bereits angeschlagenen sozialen Sicherungs-
systeme in einer alternden griechischen Gesell-
schaft.

Eine weitere Konsequenz der Arbeitsmarkt-
krise besteht darin, dass die Erwerbstatigenquote,
die im EU-Vergleich in Griechenland schon im-
mer gering war, auf einen Wert von unter 60 Pro-
zent gefallen ist — der tiefste Wert in der EU (An-
hangabbildung A1). Der bis 2008 zu beobachten-
de Aufwirtstrend bei den Erwerbstitigenzahlen,
der selbst bei der traditionell niedrigen Frauener-
werbstétigkeit zu beobachten war, hat sich seit
der Krise dramatisch gedreht. Damit steigt auch
die ,stille Reserve™ auf dem griechischen Ar-
beitsmarkt wieder an, wodurch die Beschifti-
gungsmisere noch dramatischer erscheint.

Beschdftigungsstrukturen ohne Zukunft

Wo aber sollen neue Arbeitsplitze in Griechen-
land entstehen? Die Antwort der EU-Kommis-
sion (2013a: 48-49), aber auch die der gesamten
Troika, scheint auf der Hand zu liegen: Die in-
ternationale Wettbewerbsfahigkeit der griechi-
schen Wirtschaft miisste durch niedrigere Lohn-

2 Trotz dieser hohen Jugendarbeitslosenquote ist die ab-
solute Zahl der jungen Arbeitslosen relativ gering. Dies
erklart sich damit, dass viele Jugendliche als Schiiler und
Studenten nicht Teil der Erwerbsbevolkerung sind. Die
Quote signalisiert hingegen, wie grofl die Wahrscheinlich-
keit fiir Jugendliche ist, nach dem Ubergang in die Er-
werbsbevolkerung eine Beschiftigung zu finden oder zu
behalten.

stiickkosten gesteigert werden; griechische Un-
ternehmen konnten dann im Preiswettbewerb
besser bestehen und mehr Produkte auf den Welt-
markten absetzen; das Exportwachstum fiihrte zu
einer Uberwindung der griechischen Wachstums-
krise und zu einer Ausweitung der Arbeitskrafte-
nachfrage; die Arbeitslosigkeit sinke und auch
die Binnennachfrage begénne wieder zu steigen,
wodurch der Beschiftigungsmotor auf noch ho-
heren Touren weiterliefe; die sprudelnden Steuer-
einnahmen wiirden den Staatshaushalt sanieren
helfen, ohne dass es zu weiteren schmerzhaften
Ausgabenbeschneidungen kommen miisste.

Doch wie realistisch ist dieses Szenarium fiir
Griechenland? Zumindest die Entwicklung der
Lohnstiickkosten scheint diesem Zukunftsszena-
rium zu entsprechen. Nach 2009 sind die nomi-
nalen Stiickkosten Griechenlands kontinuierlich
gesunken und haben sich bis 2012 dem EU-
Durchschnitt angenéhert (Abbildung 3). Doch
sollte dieser Indikator, der haufig zur Messung
der internationalen Wettbewerbsfdhigkeit eines
Landes verwendet wird, nicht unkritisch gese-
hen werden. So gibt es berechtigte Methoden-
kritik am Lohnstiickkostenkonzept.3 In der vor-
liegenden Analyse wurde ein Index fiir die no-
minalen Lohnstiickkosten gewihlt, um die Ver-
gleichbarkeit mit Analysen von OECD und IWF
sicherzustellen. Bei den nominalen Lohnstiick-
kosten handelt es sich um das Verhéltnis von
»Lohnsumme je Beschéftigten zum ,,realen BIP
je Beschiftigten, also um die produktivititsge-
wichteten Lohnkosten.

Im Falle Griechenlands ist seit 2010 ein Sinken
der Lohne sowohl in der gewerblichen Wirtschaft
als auch im offentlichen Dienst zu beobachten
(Anhangabbildung A2), wodurch die Lohnstiick-
kosten gedriickt werden. Dieser Lohneffekt war
stark genug, um die entgegengesetzte Wirkung
des gleichzeitig sinkenden realen BIPs zu iiber-
kompensieren — ein schrumpfendes BIP lasst die
Lohnstiickkosten tendenziell steigen. Daher ist
die nach wie vor grofle Produktivitdtsschwiche
nicht in den Mittelpunkt der 6ffentlichen Wahr-
nehmung gertickt, obwohl ein durchaus plausibler
Produktivititsschub ausgeblieben war. Alleine
die Freisetzung der grofen Zahl von — zumindest

3 Vgl. etwa Groll und van Roye (2011).



theoretisch unproduktiven — Arbeitnehmern in
der gewerblichen Wirtschaft im Verlauf der
letzten Jahre hitte einen solchen nahe gelegt. Erst
2012 stieg die Arbeitsproduktivitidt wieder leicht
an (Anhangabbildung A3). Damit konnte sich

Abbildung 3:

Griechenland im europdischen Produktivitits-
vergleich nicht verbessern. Es blieb bei einem
relativ niedrigen Niveau der Arbeitsproduktivitét
bis 2012 (Abbildung 4).

Die Entwicklung der nominalen Lohnstlickkosten in Griechenland im EU-Vergleich 2000-20122
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Abbildung 4:
Arbeitsproduktivitét in den EU-Staaten 20122
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Offensichtlich hat Griechenland ein strukturel-
les Beschéftigungsproblem, das sich mit Lohn-
senkungen und Freisetzungen allein nicht 16sen
lasst. Generell kann eine exportorientierte Volks-
wirtschaft bei einer globalen Konjunkturerho-
lung, insbesondere auf den wichtigen Wachs-
tumsmarkten, schnell wieder Tritt fassen. Sie
muss nur die auf den Weltméarkten nachgefragten
knappen Giiter und Dienstleistungen mit einem
moglichst hohen eigenen Wertschopfungsanteil
zu wettbewerbsfahigen Konditionen anbieten
konnen. Hochentwickelte (Industrie-)Lander
rechtfertigen ihren Einkommensvorsprung mit
der Produktion humankapital- bzw. technologie-
intensiver Gliter und Dienstleistungen. Griechen-
land z&hlt im globalen Vergleich zu den Hoch-
einkommensldndern und ist selbst im EU-Ver-
gleich keinesfalls ein armes Land, so dass eine
relativ hoch entwickelte Produktionsstruktur das
relativ hohe Pro-Kopf-Einkommen rechtfertigen
miisste. Griechenland hat zwar nach 2008 Wohl-
fahrtseinbuBen erlitten und im EU-Ranking der
Pro-Kopf-Einkommen seinen Platz im Mittelfeld
verloren. Es liegt jedoch immer noch vor der
Mehrzahl der mittel- und osteuropéischen Bei-
trittslainder (Anhangabbildung A4). Entsprechend
hoch ist auch noch der Wohlstandsanspruch: So
lagen die privaten Konsumausgaben in Griechen-
land auch Jahre nach Ausbruch der Krise immer
noch iiber dem EU-Durchschnitt (Anhangab-
bildung A5).

Auskunft iiber die (potenzielle) Leistungs-
fahigkeit der griechischen Produktionsstruktur
gibt die Verteilung der Beschiftigung iiber die
verschiedenen Sektoren der Volkswirtschaft.
Das Ergebnis ist nicht sehr vielversprechend:
Griechenland ist traditionell von der Landwirt-
schaft gepridgt. Noch in den 80er Jahren arbeite-
ten dort etwa 30 Prozent der Beschéftigten. Seit-
dem ist die Landwirtschaft zwar stark ge-
schrumpft, doch mit mehr als 12,6 Prozent der
Beschiftigten im Jahr 2012 liegt ihr Beschéfti-
gungsanteil in Griechenland weiterhin deutlich
iiber dem EU-27-Durchschnitt von 4,7 Prozent.
Entsprechend groB ist auch der gesamte primére
Sektor Griechenlands mit 14,1 Prozent (EU-27:
6,6 Prozent). Im Verlauf der Krise von 2008 bis
2012 schrumpfte zwar auch die Beschiftigung
in der Landwirtschaft, jedoch mit etwa 2 Prozent

wesentlich geringer als die Gesamtbeschéfti-
gung mit 17 Prozent (Tabelle 1).4

Hingegen war Griechenland seit jeher ausge-
sprochen schwach industrialisiert, durch die
Krise hat sich die Deindustrialisierungstendenz
nach 2008 sogar weiter verstirkt: 2012 waren
nur noch 9,5 Prozent der Beschéftigten im Ver-
arbeitenden Gewerbe beschiftigt, nach einem
iiberdurchschnittlich starken Beschéftigungsriick-
gang um etwa 33 Prozent im Vergleich zum Jahr
2008. Die Industriebeschiftigung schrumpfte
zwar auch in den EU-27 {iberdurchschnittlich, der
Riickgang um 13 Prozent fiel dennoch wesentlich
niedriger als in Griechenland aus. Zudem blieb
der Industrieanteil an der Beschéftigung in der
EU-27 mit fast 16 Prozent um zwei Drittel hdher
als in Griechenland.

Doch sagen diese Beschiftigungsanteile der
Industrie wenig iiber die Qualitdt und damit den
Entwicklungsstand der industriellen Fertigung
aus. Um dies beurteilen zu konnen, wird auf ein
Konzept nach Donges et al. (1982: 55-57) zu-
riickgegriffen. Danach stehen am unteren Ende
der industriellen Entwicklung arbeitsintensive
Industriezweige, vornehmlich Konsumgiiterin-
dustrien, deren Produkte eine geringere bis mitt-
lere Einkommenselastizitdt der Nachfrage auf-
wiesen; dazu zéhlen Nahrungs- und Genuss-
mittel, Textilien, Lederwaren, Keramik und
Glas, Spielwaren, Mdbel, Schmuck sowie einfa-
che Metallerzeugnisse. Auf einem hoheren Ent-
wicklungsstand sind sach- und humankapital-
intensive Investitionsgiiterindustrien angesiedelt,
die eine vergleichsweise hohe Einkommenselas-
tizitdt der Nachfrage aufweisen. Wenig tliber den
Entwicklungsstand sagen hingegen Anteile von
Industrien aus, die hdufig mit dem Vorhan-
densein natiirlicher Ressourcen verkniipft sind,
wie Eisen- und Stahlerzeugnisse, Chemie und
Petrochemie sowie Holzverarbeitung.

Auf Griechenland angewandt, ergibt sich fol-
gendes Bild: In den siebziger und achtziger Jah-
ren war in Griechenland die Dominanz arbeits-
intensiver (Konsumgiiter-)Industrien uniiberseh-
bar, wihrend die Produktion von Investitions-
giitern nur schwach vertreten war. Der Entwick-

4 Zu den Beschéftigungsstrukturen in den 70er Jahren bis
in die 90er Jahre vgl. ausfiihrlich Laaser (1997: 90-98).



10

Tabelle 1:
Beschiftigungsstruktur und -entwicklung in Griechenland nach Wirtschaftsbereichen 20122
in 1 000 Anteil in Veranderung
Prozentb 2012/2008¢
Insgesamt 37347 100,0 -17,0
Primirer Sektor 526,0 14,1 —-6,7
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 470,0 12,6 2,1
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden 10,1 0,3 —43.9
Energieversorgung 26,0 0,7 -28,0
Wasserversorgung; Abwasser- und Abfallentsorgung und
Beseitigung von Umweltverschmutzungen 19,9 0,5 -33,4
Sekundarer Sektor 567,9 15,2 -39,0
Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von Waren 356,6 9,5 -33,1
Baugewerbe/Bau 2113 5,7 -46,8
Tertidrer Sektor 2 638,7 70,7 -12,1
Handel; Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen 668,9 17,9 -18,6
Verkehr und Lagerei 180,4 4.8 -15,0
Gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie 271,2 7.3 —-15,2
Information und Kommunikation 72,1 1,9 -1,9
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 1222 33 1,4
Grundstiicks- und Wohnungswesen 6,3 0,2 -31,5
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische
Dienstleistungen 217.5 5,8 0,0
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 72,3 1,9 -6,1
Offentliche Verwaltung, Verteidigung; Sozialversicherung 322,6 8,6 -15,1
Erziehung und Unterricht 304,2 8,1 -5,2
Gesundheits- und Sozialwesen 227.,6 6,1 -0,3
Kunst, Unterhaltung und Erholung 41,7 1,1 -28,1
Sonstige Dienstleistungen 74,5 2,0 -18,2
Private Haushalte mit Hauspersonal 57,2 1,5 -20,7

aBeschéftigte im Alter von 15-64 Jahren; Beschiftigung auf Basis von geleisteten Arbeitsstunden; Stand:
2. Quartal 2012. — bAnteil an der Beschiftigung insgesamt in Prozent. — ¢Verinderung 2. Quartal 2012 zum

2. Quartal 2008 in Prozent.

Quelle: Eurostat (2012); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

lungsstand der griechischen Industrie war also
vergleichsweise niedrig (vgl. Laaser 1997: 97).
Daran hat sich bis heute kaum etwas gedindert:>
Auf Nahrungs-, Genuss- und Futtermittel ent-
fallen fast 30 Prozent der Industriebeschéfti-
gung; Bekleidung und Textilien sind mit etwa
6 Prozent vertreten; Glas, Glaswaren und Kera-
mik haben einen Anteil von 5,6 Prozent; Holz-,
Flecht- und Korbwaren kommen auf 5,5 Pro-
zent, Mobel auf 5,2 Prozent; hinzu kommt die

5 Nachfolgend verwendete Daten stammen von Eurostat
(2012).

Herstellung einfacher Metallerzeugnisse mit fast
11 Prozent. In der Summe entféllt auf die ar-
beitsintensiven Industrien ein Beschiftigungs-
anteil von etwa zwei Drittel der industriellen Be-
schiftigung Griechenlands. Auf wichtige In-
vestitionsgiiterindustrien, wie Fahrzeugbau, Ma-
schinenbau und Elektrotechnik, entféllt gerade
einmal ein Anteil von etwa 7,5 Prozent der In-
dustriebeschiftigten. Ein Strukturwandel in Rich-
tung technologie- und humankapitalintensiver
Fertigungen, die Merkmal eines hochentwickel-
ten Industrielandes mit einem vorderen Platz in
der internationalen Einkommenshierarchie sind,



hat damit in Griechenland in den letzten Jahr-
zehnten nicht stattgefunden.

Als wenig zukunftstriachtig zeigt sich auch
das Baugewerbe: Mit weniger als 6 Prozent der
Beschiftigten war dieses 2012 immer noch einer
der grofleren Arbeitgeber. Jedoch schrumpfte
der Beschiftigtenanteil von 2008 auf 2012 um
fast 50 Prozent, was dem starken Riickgang der
Baunachfrage geschuldet ist. Die noch in den
2000er Jahren regen Bauaktivititen fallen damit
als Konjunkturtreiber aus, der Bausektor ist
selbst zu einem Teil der Krise geworden.

Die Hoffnungen auf eine zukunftstrachtige Be-
schiftigung ruhen daher auf dem dominierenden
Dienstleistungssektor. Der Anteil des tertidren
Sektors lag zu Beginn der 2000er Jahre schon bei
etwas iiber 60 Prozent, bis 2012 stieg dieser auf
fast 71 Prozent. Der relative Anstieg seit 2008 ist
allerdings darauf zuriickzufiihren, dass die Be-
schiftigung im Dienstleistungssektor bis 2012
mit 12 Prozent nur unterdurchschnittlich ge-
schrumpft ist (Tabelle 1). Der Dienstleistungs-
sektor gibt aber nur dann die dringend benétigten
Wachstumsimpulse zur  Kriseniiberwindung,
wenn der ,,richtige” strukturelle Mix vorliegt. Ins-
besondere produktions- bzw. unternehmensbezo-
gene Dienstleistungen rechtfertigen ein tiber-
durchschnittliches Einkommensniveau aufgrund
eines im Durchschnitt hoheren Einsatzes qualifi-
zierter Arbeit. Doch gerade diese Dienstleistun-
gen fehlen in Griechenland: Weniger als 15 Pro-
zent der Dienstleistungsbeschéftigten entféllt auf
diese Kategorie. Es dominieren vielmehr Arbeits-
pldtze in den Bereichen Handel und Tourismus,
wo Qualifikation und Einkommen gering sind,
mit etwa 35 Prozent der Dienstleistungsbeschaf-
tigten, gefolgt von oOffentlichen Bediensteten (in
Verwaltung, Verteidigung und Sozialversiche-
rung sowie im Sozial-, Gesundheits- und Bil-
dungswesen) mit mehr als 34 Prozent. Zwar ist
die formale Qualifikation im o6ffentlichen Dienst
meist hoher, Wertschopfung und Produktivitét
sind hingegen allgemein niedriger. An der Ge-
samtbeschiftigung hat der hier so abgegrenzte
offentliche Dienst einen Anteil von 23 Prozent.
Zahlt man die Beschiftigten der iiberwiegend
staatlichen Energie- und Wasserversorger hinzu,
steigt der Anteil auf iiber 24 Prozent, was mehr
als 900 000 Beschéftigten entspricht. Dazu kom-
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men Beschéftigte im Staatsunternehmen — etwa
in den Bereichen Verkehrsinfrastruktur, Nach-
richtenlibermittlung, Medien sowie Versiche-
rungs- und Finanzdienstleistungen —, so dass der
Staatsanteil an der Beschiftigung auf mehr als
25 Prozent oder eine Million Beschiftigte an-
steigt. Von dieser Groflenordnung geht auch die
ILO (2013) in ihrer Abgrenzung der 6ffentlichen
Beschéftigung Griechenlands aus.

Ein Fazit

Die stark gestiegene Arbeitslosigkeit in Grie-
chenland ist vor allem auf Entlassungen in der
Privatwirtschaft zurlickzufiihren. Der 6ffentliche
Dienst wurde hingegen weitgehend verschont.
Nur die Einkommenseinbuflen signalisieren
auch hier notwendige Anpassungen, die infolge
leerer Staatskassen und des Drucks der interna-
tionalen Geldgeber unausweichlich wurden. Das
strukturelle Grundproblem der griechischen
Wirtschaft bleibt damit aber ungeldst — es wird
vielmehr umso sichtbarer. Denn die sektoralen
Beschiftigungsstrukturen Griechenlands im Jahr
2012 signalisieren sehr deutlich, dass sich die
griechische Wirtschaft seit Jahrzehnten in einem
Entwicklungsstau befindet. Es fehlen offensicht-
lich Anbieter von hochwertigen Waren und
Dienstleistungen, die im globalen Wettbewerb
um lukrative Méarkte und damit um hohe Ein-
kommen mithalten konnten.

Griechenland erscheint nicht als ein hoch-
entwickeltes européisches Industrieland, das die
Chancen der Globalisierung auf den schnell
wachsenden Markten der Schwellenldnder nut-
zen konnte, sondern vielmehr als ein Standort
fir arbeits- und rohstoffintensive Produktionen,
der mit weniger entwickelten Landern auf preis-
elastischen Konsumgiitermérkten konkurrieren
muss. Der griechischen Industrie fehlen wert-
schopfungsstarke Investitionsgiiterproduktionen,
die Arbeitsplitze fiir hoher Qualifizierte bieten.
Griechenlands Dienstleistungsangebot ist iiber-
wiegend in Niedrigeinkommensbereichen und
im Bereich nichthandelbarer 6ffentlicher Dienst-
leistungen angesiedelt, wo auch der Beschéfti-
gungsschwerpunkt liegt. Die Landwirtschaft mit
ebenfalls geringen Einkommenserzielungspoten-
zialen weist dariiber hinaus mehr Beschéftigte
auf als die schnell schrumpfende griechische
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,Rest-Industrie”. Damit stehen die sektoralen
Beschiftigungsstrukturen fiir ein relativ niedri-
ges Entwicklungsniveau, das nicht mit dem rela-
tiv hohen Pro-Kopf-Einkommen Griechenlands
in Einklang steht. Diese strukturellen Defizite
signalisieren mehr als deutlich, dass der Arbeit
in Griechenland die Zukunft ausgeht.

3 Auf der Suche nach einem
neuen Geschaftsmodell

3.1 Ende der aulienwirtschaftlichen

Schieflage?

Die Entwicklung des Leistungsbilanzdefizits

Griechenland braucht fraglos ein neues ,,Ge-
schiftsmodell”, da weder der Staat noch die
privaten Haushalte linger Zugang zu giinstigen
Krediten haben, mit denen bis zur Krise eine ex-
pansive (Konsum-)Nachfrage finanziert werden
konnte, die wihrend der 2000er Jahre fiir ein
signifikantes Wachstum gesorgt hatte. Daher
liegt es —nicht nur fiir die Troika — nahe, den
Griechen den Wechsel zu einem ,,Exportmodell*

Abbildung 5:

zu empfehlen, bei dem der Export wettbewerbs-
fahiger Giiter und Dienstleistungen fiir ein ange-
messenes Wirtschaftswachstum sorgt. Doch ist
Griechenland in der Vergangenheit durch eine
auBenwirtschaftliche Schieflage aufgefallen, die
auf Exportschwéchen hindeutet und damit den
Wechsel zu einem ,,Exportmodell® erschweren
diirfte. Im Vergleich der Exportintensititen der
EU-Volkswirtschaften nahm Griechenland 2012
mit einem Anteil von 27 Prozent des Exports
von Giitern und Dienstleistungen am BIP den
letzten Platz ein (Abbildung 5). In den Jahren
vor der Krise war diese Quote sogar noch niedri-
ger, was umso schwerer wiegt, da Griechenland
als relativ kleine Volkswirtschaft stirker in die
internationale Arbeitsteilung eingebunden sein
miisste. Insofern sind die Voraussetzungen fiir
eine grofere Teilhabe Griechenlands an den hart
umkadmpften ,,Globalisierungsgewinnen“ denk-
bar schlecht.

Um das Ausmall der auBenwirtschaftlichen
Schieflage Griechenlands zu erfassen, wird héu-
fig das Leistungsbilanzdefizit herangezogen.
Nach der Euro-Einfithrung stieg dieses bis zum
Jahr 2008 auf einen Spitzenwert von 14,9 Pro-
zent des BIP (Abbildung 6).

Die Exportintensitit der EU-Volkswirtschaften im Vergleich 20122

Prozent
200 -

180
160
140
120
100 M
80 -
60 -
40 -
20 -

0

L IRL M SK HUN EST NL B LT CzZ SLO BG LV

A

DK D S

LLLLLN D

PL CY EU-27EU-15ROM FIN P E

10

| F GR

aExportintensitit als Anteil des Gesamtexports in Prozent des nominalen BIP. — A = Osterreich, BG = Bulgarien, CY = Zypern,
CZ = Tschechische Republik, D = Deutschland, DK = Danemark, E = Spanien, EST = Estland, F = Frankreich, FIN = Finnland,
GB = Vereinigtes Konigreich, GR = Griechenland, HUN = Ungarn, I=Italien, IRL = Irland, L = Luxemburg, LT = Litauen,
LV = Lettland, M = Malta, NL = Niederlande, P =Portugal, PL = Polen, ROM = Ruménien, S = Schweden, SK = Slowakei,

SLO = Slowenien.

Quelle: Eurostat (2013g); eigene Darstellung.



Abbildung 6:
Der Leistungsbilanzsaldo Griechenlands 2000-20122
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Quelle: Eurostat (2013h); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 7:
Die Zahlungsbilanzsalden Griechenlands 2008-20122
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HB = Handelsbilanz, DB = Dienstleistungsbilanz, EB = Einkommensbilanz, UB = Ubertragungsbilanz. —

aSalden in Prozent des BIP.

Quelle: Eurostat (2013h); eigene Darstellung und Berechnungen.

Bis zum Jahr 2011 &anderte sich wenig an
diesem auBlenwirtschaftlichen Ungleichgewicht:
Das Handelsbilanzdefizit, die Hauptursache des
starken Minus in der Leistungsbilanz, bewegte
sich kontinuierlich im 13 Prozent-Bereich, der
traditionelle Uberschuss in der Dienstleistungs-
bilanz reichte weiterhin nicht fiir einen Aus-
gleich der Leistungsbilanz aus (Abbildung 7).

Hinzu kam ein deutlich negativer Saldo in der
Einkommensbilanz, der auf die Zinszahlungen
fiir die gestiegenen Auslandsschulden zuriickzu-
fiihren war — hier machten sich die zur Deckung
des griechischen Staatshaushalts bendtigten Ret-
tungskredite bemerkbar. Eine Finanzierung des
Leistungsbilanzdefizits {iber Marktkredite oder
Direktinvestitionen schied aufgrund des Ver-
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trauensverlustes in die griechische Wirtschaft
und Politik aus; auch EU-Transfers konnten
nur einen geringen Beitrag zur Defizitdeckung
leisten, wie der bescheidene Uberschuss in der
Ubertragungsbilanz zeigt.

Doch seit Ende 2012 mehren sich die Stim-
men, denen zufolge dieses diistere Bild der
griechischen AuBlenwirtschaft der Vergangenheit
angehort. So soll Griechenland mit dem Jahr
2012 einen Wendepunkt erreicht haben, der sich
insbesondere in einem rapiden Riickgang des
Leistungsbilanzdefizits zeigt, wobei der Beitrag
des gestiegenen Warenexports besonders hervor-
gehoben wird. Der Riickgang des Leistungsbi-
lanzdefizits wird dabei nicht als konjunkturelle
Erscheinung interpretiert, sondern als Ergebnis
struktureller Verbesserungen.® Nach den bislang
fiir das Jahr 2012 vorliegenden Leistungsbilanz-
daten ist das griechische Defizit tatsdchlich um
7,5 Prozentpunkte im Vorjahresvergleich auf
ein ertraglicheres Niveau von —3,1 Prozent des
BIP zuriickgegangen. Dieser Riickgang des
Leistungsbilanzdefizits ist umso bemerkens-
werter, da mit dem BIP auch der Nenner dieser
Defizitquote um 6,4 Prozent schrumpfte. Die
Ursachen fiir den deutlichen Riickgang des grie-
chischen Leistungsbilanzdefizits sind vielféltig:
das riicklaufige Defizit in der Handelsbilanz, ein
gestiegener Dienstleistungsiiberschuss, das ge-
sunkene FEinkommensbilanzdefizit sowie der
Anstieg des Uberschusses in der Ubertragungs-
bilanz. Doch beschreibt diese Entwicklung das
Ende der aulenwirtschaftlichen Schieflage Grie-
chenlands?

Die Handels- und Dienstleistungsbilanz

Das Handelsbilanzdefizit ist von 2008 bis 2012
um fast 9 Prozentpunkte auf —10,1 Prozent des
BIP gesunken (Abbildung 7). Fraglos haben die
Warenexporte einen Beitrag zu dieser positiven
Entwicklung geleistet. Diese stiegen nach dem
tiefen Einbruch im Jahr 2009 wieder kon-
tinuierlich an. Allerdings ist das Wachstum bei
den Warenexporten am aktuellen Rand erneut
stark gesunken, so dass nicht von einer dyna-
mischen Exportentwicklung gesprochen werden
kann (Abbildung 8). Das Handelsbilanzdefizit

6 Vgl. etwa Heise (2013) und Matthes (2013: 7-8).

wire nicht so stark zuriickgegangen, wenn nicht
gleichzeitig der Warenimport signifikant ge-
schrumpft wire — der Warenimport ging allein
2009 um 28 Prozent zuriick. In der Folgezeit gab
es allerdings erst 2012 wieder einen deutlichen
Riickgang (Abbildung 9).

Eine kleine Entlastung fiir die Leistungsbilanz
kam auch durch einen leicht gestiegenen Uber-
schuss in der Dienstleistungsbilanz, der 2012 um
0,3 Prozentpunkte iiber dem Wert von 2008 lag
(Abbildung 7). Anders als beim Warenhandel
wird diese Verbesserung der Aullenposition nicht
von Exportzuwéchsen getragen. Wie der Waren-
export war auch der Dienstleistungsexport im
Krisenjahr 2009 mit mehr als 20 Prozent einge-
brochen (Abbildung 8). In der Folgezeit gab es
nur eine leichte Erholung, die 2012 abermals in
einen Riickgang um mehr als 5 Prozent miindete.
Der Dienstleistungsiiberschuss wire zudem we-
sentlich geringer ausgefallen, wenn nicht auch die
Dienstleistungsimporte seit 2009 stark zuriickge-
gangen wiren (Abbildung 9). In absoluten Wer-
ten war der Dienstleistungsiiberschuss im Jahr
2012 deutlich geringer als im Jahr 2008, so dass
sich nur durch das gesunkene Sozialprodukt eine
héhere Uberschussquote in der Dienstleistungs-
bilanz ergab — wodurch die Schwichen im Dienst-
leistungshandel verborgen blieben.

Damit ergibt sich ein relativ komplexes Bild
der Auflenhandelsentwicklung in Griechenland:
Der gestiegene Warenexport und der gesunkene
Waren- und Dienstleistungsimport haben zum
Abbau des Leistungsbilanzdefizits bis 2012 bei-
getragen; hingegen blieb der Beitrag des Dienst-
leistungsexports deutlich hinter den Erwartun-
gen an einen traditionell starken Dienstleistungs-
exporteur wie Griechenland zuriick. Es stimmt
zudem bedenklich, dass sowohl bei den Waren-
als auch bei den Dienstleistungsexporten eine
Abschwichung am aktuellen Rand eingetreten
ist. Das mag zwar mit einer schwécheren Welt-
konjunktur erkldrbar sein, dies ldsst aber eine
Uberwindung der griechischen Wachstumskrise
durch ein nachhaltiges Exportwachstum in wei-
tere Ferne riicken. Des Weiteren ist die fortge-
setzte Schrumpfung auf der Importseite zwei-
schneidig: Kaufkraftverluste und ein restriktiver
Zugang zu Krediten fithren zu Konsumverzicht
und damit zu einem Riickgang des Konsumgii-



Abbildung 8:
Die griechische Exportentwicklung 2009-20122
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Quelle: Eurostat (2013h); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 9:
Die griechische Importentwicklung 2009-20122

Prozent
10 -

5 4 /)\/\
~
0 =

2009 2010

—e— Warenimport

aVerdnderungen in Prozent zum Vorjahr.

2011 2012

—s— Dienstleistungsimport

Quelle: Eurostat (2013h); eigene Darstellung und Berechnungen.

terimports. Diese Anpassung ist unausweichlich
und positiv zu bewerten. Aber eine passive Sa-
nierung der Leistungsbilanz bedeutet letztend-
lich auch weniger Integration in die internatio-
nale Arbeitsteilung und signalisiert, dass not-
wendige Investitionen fiir einen Strukturwandel
unterbleiben. Ein stirkerer Import von Investi-
tionsgiitern wire daher ebenfalls ein Indiz der
Gesundung —doch dieses fehlte bislang auf-
grund der geringen Attraktivitdt des Landes fiir
internationale Investoren.

Die Einkommensbilanz

Eine weitere Entlastung der Leistungsbilanz im
Jahr 2012 brachte der Riickgang des Defizits in
der Einkommensbilanz: Die Quote sank im Vor-
jahresvergleich um 2,8 Prozentpunkte (Abbil-
dung 7). Dieser Riickgang kann jedoch weder
auf einen Anstieg der Erwerbseinkommen grie-
chischer Arbeitnehmer im Ausland noch auf
hohere Ertrage aus Direktinvestitionen griechi-
scher Anleger zuriickgefiihrt werden. Vielmehr
liegen die Ursachen in einem Riickgang des De-
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fizits bei den Vermogenseinkommen aus Wert-
papieranlagen: Die Zinszahlungen des griechi-
schen Staates fiir seine Schuldverschreibungen
sind stark zuriickgegangen, wie auch die Zins-
zahlungen fiir sonstige Investitionen (Termin-
einlagen, Kredite). Hier wirken sich unmittelbar
der Schuldenschnitt zulasten privater Glaubiger
im Mérz 2012 und die von der Europiischen
Zentralbank (EZB) gewihrten Zinssenkungen
und -stundungen aus. Das heif}t, die Entlastung
kam nicht durch eine gestiegene Leistungs-
fahigkeit auf griechischer Seite zustande, son-
dern resultierte aus einem mehr oder weniger
freiwilligen Forderungsverzicht der auslidndi-
schen Glaubiger.

Die Ubertragungsbilanz

SchlieBlich wurde das griechische Leistungs-
bilanzdefizit auch durch eine im Jahr 2012 um
0,4 Prozentpunkte hohere Uberschussquote in der
Ubertragungsbilanz verringert (Abbildung 7). Da-
hinter verbirgt sich zum iiberwiegenden Teil ein
Anstieg der EU-Transfers an den griechischen
Staat — als Indiz fiir eine Gesundung der griechi-
schen AuBenwirtschaft taugt aber auch diese Ent-
wicklung nicht.”

Fazit

Durch den Abbau des griechischen Leistungs-
bilanzdefizits in den Jahren nach dem Ausbruch
der Krise hat sich die auBenwirtschaftliche
Schieflage Griechenlands zweifellos verringert.
Doch ist das gesunkene Leistungsbilanzdefizit
keinesfalls vornehmlich ein Zeichen fiir eine
erstarkende AuBenwirtschaft oder gar ein Indiz
fiir die Entwicklung eines neuen exportbasierten
Wachstumsmodells. Dafiir hitte der Export von
Waren und Dienstleistungen stirker wachsen
miissen. Die Stagnation des Gesamtexports 2012
sendet nicht das erhoffte Aufbruchssignal. Als
Hoffnungsschimmer erweist sich zweifellos die
Entwicklung des Warenexports mit bislang deut-
lichen, wenn auch zum aktuellen Rand hin ab-
nehmenden Zuwachsraten. Hingegen enttduscht

7Vgl. zu der Entwicklung der Zahlungsbilanz im Jahr
2012 auch Bank of Greece (2013a, 2013b).

der Dienstleistungsexport, der an Boden verlo-
ren hat.

Der starke Riickgang der Waren- und Dienst-
leistungsimporte leistet zweifellos einen signifi-
kanten Beitrag zum Abbau des Leistungsbilanz-
defizits, bedeutet gleichzeitig aber auch einen
Verzicht Griechenlands auf eine stirkere Inte-
gration in die internationale Arbeitsteilung.
Denn Importe konnen auch die Teilhabe an
internationalen Wertschopfungsketten und eine
dynamische Investitionstdtigkeit signalisieren.
Daran mangelt es in Griechenland. Es bleibt ein
notwendiger Verzicht auf den Import von Kon-
sum- und Gebrauchsgiitern, der den Riickgang
an Kaufkraft und die gesunkene Kreditwiirdig-
keit des Landes widerspiegelt.

Auch die eher unfreiwilligen Zinsentlastun-
gen durch ausldndische Glaubiger und Euro-Ret-
ter sind aus der Not geboren, um vermeintlich
Schlimmeres zu verhindern. Daher spiegelt sich
auch in der Einkommensbilanz kein neues Ver-
trauen in die griechische Wirtschaft, sondern nur
die griechische Krise wider. Diese wird auch
nicht durch hohere EU-Transfers zu l6sen sein,
da hier finanzielle Grenzen gesetzt sind und
auch die seit Jahrzehnten zu beobachtenden
Wirkungen von EU-Programmen in Griechen-
land wenig verheiBungsvoll erscheinen.® Der
gestiegene Warenexport und das vorhandene
Exportpotenzial im Dienstleistungsbereich mo-
gen der Silberstreif am Horizont sein. Aber wie
weit tragt diese Hoffnung?

3.2 Griechische Spezialitiaten

Hintergriinde eines ,, Exportwunders

Die in Abschnitt 2.2 durchgefiihrte Analyse der
sektoralen Beschéftigungsstrukturen Griechen-
lands hat bereits eklatante Strukturdefizite auf-
gezeigt. Daher liegt es nahe, dass sich diese
Schwichen auch im griechischen AufBenhandel
widerspiegeln und die Erwartung ddmpfen, dass
Griechenland in absehbarer Zeit zum Globalisie-
rungsgewinner mutiert. Um die (potenziellen)
Spezialisierungsvorteile Griechenlands in der in-
ternationalen Arbeitsteilung zu erfassen, ist eine

8 Vergleiche dazu ausfiihrlich Laaser (1997).
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Die griechische Exportentwicklung mit und ohne Warengruppe SITC 33: 2008-20122
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aVerdnderung im Vergleich zum Vorjahr in Prozent. In der Warengruppe SITC 33 sind Erddl und Produkte

daraus erfasst.

Quelle: Eurostat (20131); eigene Darstellung und Berechnungen.

genauere Analyse auf Basis der griechischen
AuBenhandelsstatistik notwendig. Zu diesem
Zweck wird Riickgriff auf Handelsdaten von
Eurostat genommen, die nach dem Spezialhan-
delskonzept erfasst sind.? Im Fall der griechi-
schen AuBenhandelsstatistik gibt es allerdings
das Problem, dass diese in den nationalen Ver-
offentlichungen seit einiger Zeit unvollstindig
ist, da der Handel mit Erd6l und Produkten
daraus nicht mehr ausgewiesen wird. Als Erkla-
rung wird eine notwendige Revision aufgrund
{iberarbeiteter Zollstatistiken genannt.!0 Hinge-
gen ist der griechische Datensatz bei Eurostat
vollstindig und entspricht den verdffentlichten
griechischen Auflenhandelsdaten unter Ein-
schluss der SITC-Gruppe 33 (,,Erdol®).

Vor diesem Hintergrund ergibt sich folgendes
Bild: Im Krisenjahr 2009 brach der griechische
Warenexport, wie auch in den meisten anderen

9 Das heiBt fiir den Export, dass nur die Ausfuhr von
Waren aus dem freien Verkehr und nicht aus Zolllagern
beriicksichtigt wird. Damit ergibt sich ein Exportprofil, in
dem sich die eigene Wertschopfung des Ausfuhrlandes,
einschlieBlich der Veredelung oder Weiterverarbeitung
importierter Waren, widerspiegelt und das nicht durch
reinen Transit- oder Durchfuhrhandel verzerrt ist — soweit
es das Konzept des Extra- und Intra-EU-Handels zuldsst
(vgl. Eurostat 2006: 6-9).

10 Siehe zum Beispiel HSA (2013a).

Volkswirtschaften Europas, dramatisch ein — der
Riickgang im Vorjahresvergleich betrug mehr
als 18 Prozent (Abbildung 10). Seitdem ist der
Warenexport bis 2011 wieder bestidndig gewach-
sen, wobei das Jahr 2011 mit einem Zuwachs
von fast 40 Prozent herausragt — schnell war von
einem ,,Exportwunder* die Rede. Im Jahr 2012
konnte dieses hohe Wachstumstempo zwar nicht
gehalten werden, die Zuwachsrate betrug aber
immer noch 17,5 Prozent. Das Exportniveau des
Vorkrisenjahres 2008 wurde damit im Jahr 2012
um 49 Prozent tibertroffen.

Die Suche nach einer Antwort auf die Frage,
wie es zu diesem ,,Exportwunder” in Griechen-
land kommen konnte, fiihrt zu folgenden Er-
klarungsversuchen: Schon vor der Krise war im
griechischen Auflenhandel die Warengruppe
SITC 33 ,,Erd6l und Erzeugnisse daraus® auf der
Export- und Importseite dominant. Auch in den
Folgejahren préigte diese Warengruppe das Bild
der griechischen Exporte und Importe. Bei den
Exporten gab es im Jahr 2011 sogar einen unge-
wohnlichen Zuwachs von mehr als 290 Prozent,
was auch den sprunghaften Anstieg des Gesamt-
exports in diesem Jahr um 39 Prozent erklart
(Abbildung 10). Der Anteil der Warengruppe 33
am griechischen Gesamtexport erhohte sich
2011 entsprechend von 10 auf fast 30 Prozent.
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Abbildung 11:
Exporte und Importe Griechenlands in der Warengruppe 33: 2007-2012
Mill. Euro Prozent
18 000 1 - 40
16 000 - | 35
14 000 -
- 30
12 000 A
- 25
10 000 A
- 20
8 000 A
- 15
6 000 A
4000 - 10
2000 - -5
0 T T T T 0
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Linke Achse: Rechte Achse:

mmmmm Exporte T Importe

— —a— - Exportanteil

—=a— |Importanteil

Quelle: Eurostat (20131); eigene Darstellung und Berechnungen.

Bis 2012 stieg der Anteil weiter auf 36 Pro-
zent (Abbildung 11). Ebenso konnte diese Wa-
rengruppe auf der Importseite nach dem allge-
meinen Einbruch von 2009 wieder signifikant
wachsen — im Gegensatz zu den anderen Waren-
gruppen. Damit stieg der Anteil von Erddlpro-
dukten am Gesamtimport kontinuierlich an,
wenn auch weniger sprunghaft als bei den Ex-
porten.

Die Bedeutung dieser Warengruppe fiir die
Entwicklung des griechischen Exports nach dem
Ausbruch der Krise wird deutlich, wenn die
Verdnderungsrate des Exports ohne die Waren-
gruppe 33 ausgewiesen wird (Abbildung 10).
Dann ergibt sich das Bild einer wesentlich weni-
ger dynamischen Erholung beim Warenexport:
Von dem steilen Exportanstieg im Jahr 2011
bleiben gerade einmal 10 Prozent ohne Erdol
ibrig, im Jahr 2012 halbierte sich sogar das Ex-
portwachstum — das ,,Exportwunder” wird stark
relativiert.

Dies leitet zu der Frage iiber, wodurch der Ni-
veausprung beim Export von Erddl(-produkten)

entstehen konnte — zumal Griechenland kein
Forderland ist. Seit 2012 weist das griechische
Statistikamt HSA den Warenhandel nur noch
ohne Erddlprodukte aus, nur iiber Eurostat ist
der gesamte Warenhandel verfiigbar. HSA be-
griindete dies mit revidierten Primérdaten der
Zollbehorden, die zukiinftig in der AuBlenhan-
delsstatistik  beriicksichtigt werden sollen.!!
Dies spricht fiir Erfassungsfehler, die in der bis-
herigen Statistik den statistisch ausgewiesenen
Erdolhandel generell in Frage stellen.!2 Die
Vermutung bestdtigte HSA im Mairz 2013 mit
dem Hinweis auf die vollstdndige Anpassung
der AuBenhandelsstatistik an europidische Er-
fassungsnormen (HSA 2013b). Doch ist weiter-
hin kein vollstindiger, revidierter Datensatz
verfligbar. Aber es wird deutlich: Der Anteil der
Warengruppe SITC 33 scheint auch nach den
neuen Daten in den letzten Jahren bei 20—
40 Prozent gelegen zu haben; ein ,,Exportwun-

11 7um Beispiel in HSA (2013a).
12 Ahnlich spekuliert Janssen (2013).



der* hat nicht stattgefunden, trotz zweistelliger
Exportzuwichse (mit Erddlprodukten).!3 Auch
die revidierten Daten legen nahe, dass in Grie-
chenland Erdolprodukte mit iiberschaubarer
eigener Wertschopfung durchgehandelt werden
und den AuBlenhandel verzerren.

Strukturelle Schwdchen

Aber das griechische Exportproblem liegt letzt-
endlich nicht bei der statistischen Erfassung von
Erdol(-produkten), problematisch ist vielmehr
die zu beobachtende Strukturschwéche im grie-
chischen Exportmix insgesamt: Ein Blick auf
die iiber die letzten Jahre relativ stabilen Top-
10-Exportgiiter macht deutlich, dass es in
Griechenland an der fiir ein hochentwickeltes
Industrieland typischen Exportpalette mangelt
(Abbildung 12). Auch wenn man die Waren-
gruppe 33 ausblendet, dominieren landwirt-
schaftliche Erzeugnisse sowie Industrieproduk-
te, bei deren Herstellung gering-qualifizierte Ar-
beitskrifte oder aber eine relativ grofle Kapital-
ausstattung bendtigt werden. Diese Exportstruk-
tur Griechenlands vermittelt nicht den Eindruck
einer Hightech-Volkswirtschaft der 2000er Jahre,
sondern erinnert vielmehr an westeuropéische
Volkswirtschaften der 50er und 60er Jahre. Diese
Importseite wirkt dabei wie ein Spiegelbild: Die
Top-10-Importgiiter lassen erkennen, dass das
heutige Griechenland —neben Erdol — auf den
Import technologieintensiver Investitions- und
Gebrauchsgiiter angewiesen ist (Abbildung 13).
Einen systematischen Einblick verschafft eine
Analyse der Exporte und Importe nach Faktor-
intensitdten. Eine solche Klassifikation wird aus
der Produktzyklushypothese abgeleitet. Sie be-
sagt, dass hoch entwickelte Lédnder komparative
Vorteile bei technologie- und humankapitalin-
tensiven Giitern (,,Schumpeter-Giiter”) haben,
wiahrend sich weniger entwickelte Lander auf
die Produktion von rohstoffintensiven Giitern
(,,Ricardo-Giiter”) und von arbeits- und kapital-
intensiven  Giitern  (,,Heckscher-Ohlin-Giiter*)
spezialisieren. Bei den ,,Schumpeter-Giitern*
kann zudem nach mobilen und immobilen Gii-

13 Auch die neueste Veréffentlichung von HSA mit Daten
fiir Februar 2013 bestitigt diese Einschitzung (HSA
2013c).
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tern differenziert werden: Selektionskriterium ist
der rdumliche Zusammenhang zwischen For-
schung und Produktion. Eine Trennung von For-
schung und Produktion ist bei den mobilen Gii-
tern mit vergleichsweise geringen Kosten mog-
lich, wihrend diese bei den immobilen Giitern
aufgrund des AusmaBes der Komplementariti-
ten nur schwer durchfiihrbar ist. Das bedeutet,
dass der Wissenstransfer bei den mobilen
»Schumpeter-Giitern relativ leicht ist, diese
also auch leichter zu imitieren sind, was bei den
immobilen ,,Schumpeter-Giitern* schwerer fallt.
Denn bei immobilen ,,Schumpeter-Giitern* kann
ein Unternehmen nicht nur die Produktionsstétte
ins Ausland verlagern. Es muss dariiber hinaus
zumindest grofe Teile der Forschung und Ent-
wicklung mit verlagern. Immobile ,,Schumpeter-
Giter sind daher stirker standortgebunden und
besonders humankapitalintensiv (vgl. Heitger
etal. 1992: 43-45).14

Wihrend ein hochentwickeltes Industrieland,
wie zum Beispiel Deutschland, seinen Export-
schwerpunkt bei mobilen und insbesondere im-
mobilen Schumpeter-Giitern hat, lag der Schwer-
punkt Griechenlands mit 36 Prozent des Gesamt-
exports schon vor der Krise in den Jahren 2006
bis 2008 bei rohstoffintensiven Gilitern; in den
Krisenjahren von 2009 bis 2011 stieg dieser An-
teil sogar weiter auf fast 47 Prozent an (Tabel-
le 2). Es folgten die Exporte arbeits- und kapital-
intensiver Giiter, wahrend sich der Anteil hu-
mankapital- bzw. technologieintensiver Giiter
von einem schon sehr niedrigen Vorkrisenwert
von knapp 25 Prozent — mobile und immobile
Schumpeter-Giiter zusammengefasst — auf weni-
ger als 17 Prozent in den Krisenjahren weiter
verringerte. Der deutsche ,,Hightech*-Anteil be-
trug hingegen zum Vergleich durchschnittlich
mehr als 60 Prozent.!5 Entsprechend gering ist
die Wettbewerbsfahigkeit Griechenlands bei den
beiden Schumpeter-Giitergruppen, wie deutlich
negative RCA-Werte zeigen. Die relativen Stér-
ken Griechenlands, die sich in positiven RCA-
Werten widerspiegeln, liegen hingegen bei den
anderen Giitergruppen, wo Entwicklungs- und

14 Siehe Ubersicht Al im Anhang zu der Klassifikation
des AuBlenhandels nach Faktorintensitéten.

15 Siehe dazu auch Schrader und Laaser (2012: 44-49).
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Abbildung 12:
Griechenlands Top-10-Exportgiiter 20122
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aDie Exporte in den 10 wichtigsten Warengruppen des Jahres 2012 in Prozent des Gesamtexports.
Quelle: Eurostat (20131); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 13:
Griechenlands Top-10-Importgiiter 20122
Prozent
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aDie Importe in den 10 wichtigsten Warengruppen des Jahres 2012 in Prozent des Gesamtimports.
Quelle: Eurostat (20131); eigene Darstellung und Berechnungen.

Schwellenldnder als harte Konkurrenten auftre-
ten. Hier macht sich bemerkbar, dass es Grie-
chenland versdumt hat, in ausreichendem Um-
fang Mittel in Forschung und Entwicklung zu
investieren, die zum Aufbau Technologie inten-
siver Produktion hitten fithren kénnen. Der zu-
letzt ausgewiesene Anteil der F&E-Ausgaben

am BIP in H6éhe von 0,6 Prozent reicht im EU-
Vergleich nur zu einem der letzten Plitze. Von
der ZielgroBe 3 Prozent, eines der EU 2020-
Ziele, ist Griechenland weit entfernt (Anhang-
abbildung A6). Und auch ein Technologieimport
iber auslidndische Direktinvestitionen, wie er
fiir viele Transformationsldander Mittel- und Ost-
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Tabelle 2:
Die AuBenhandelsstruktur und internationale Wettbewerbsfihigkeit Griechenlands nach Faktorintensititen®:b
20062011

Rohstoffintensiv

Mobile
Schumpeter-Giiter

Immobile
Schumpeter-Giiter

Arbeitsintensiv Kapitalintensiv

Exporte Importe RCA |Exporte Importe RCA |Exporte Importe RCA |Exporte Importe RCA |Exporte Importe RCA

20062008 36,2 32,1 0,12 20,9 17,2 0,19 183 13,0 0,34 8,6 11,1 0,25 16,0 26,6 0,51

>

2009-2011 46,9 41,3 0,13 19,1 16,8 0,11 17,5 13,6 0,25 7,6 11,8 -045 89 16,5 -0,74

2n Prozent der Gesamtexporte bzw. Gesamtimporte (Spezialhandel) auf Basis revidierter Daten nach Eurostat, soweit nach SITC
Klassifiziert; Durchschnittswerte fiir die Jahre 2005-2009. — PDie RCA-Werte fiir i Warengruppen wurden nach der folgenden Formel

berechnet: RCA; = In[(Export; : Import;) : 3 Export; : Y Import;)]; zu den Giiterarten siche Kasten Al im Anhang.

Quelle: Eurostat (2012); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

europas typisch war, hat wohl in Griechenland
kaum stattgefunden.16

3.3 Die richtigen Handelspartner?

Die wirtschaftliche Erholung Griechenlands aus
eigener Kraft hiangt entscheidend davon ab, ob
das Land zukiinftig in der Lage sein wird, eine
international wettbewerbsfahige Produktpalette
anzubieten. Nach der Analyse der sektoralen
AulBlenhandelsstrukturen erscheint es ausge-
schlossen, dass bereits 2014/15 — das ist der von
den Euro-Rettern prognostizierte Wendepunkt
zu einem Wachstum in Richtung 4 Prozent — ei-
ne nennenswerte Zahl technologisch anspruchs-
voller Erzeugnisse aus griechischer Produktion
im Wettbewerb auf den Weltmérkten bestehen
konnte. Hinzu kommt, dass mit der ,,richtigen®
Spezialisierung die aullenwirtschaftliche Inte-
gration mit den ,,richtigen* Handelspartnern eng
verbunden ist. Griechenland miisste sowohl auf
den Mairkten der westlichen Hocheinkommens-
lander — das wéren insbesondere die EU-15 und
Nordamerika — als auch auf den Markten dyna-
misch wachsender Volkswirtschaften wie der
BRIC-Staaten — Brasilien, Russland, Indien und
China — und anderer wichtiger Schwellenldander
Asiens und Siidamerikas angemessen présent
sein. Doch dies ist bislang kaum der Fall, wie

16 Griechenland hat traditionell relativ wenige auslindi-
sche Direktinvestitionen angezogen, die dem Land zu einer
modernen Industriebasis hétten verhelfen koénnen (vgl.
Laaser 1997: 132134, 146-147).

die Analyse des griechischen AuBenhandels
nach Partnerldndern zeigt (Tabelle 3).

Sowohl auf der Exportseite als auch bei den
Importen spielt der Europidische Binnenmarkt
fiir den griechischen Auflenhandel die grofite
Rolle. Doch hat dessen Bedeutung wihrend der
Krisenjahre fiir Griechenland offensichtlich ab-
genommen: Die Anteile von Exporten und Im-
porten sind aus dem 60-Prozentbereich in den 40-
Prozentbereich zuriickgegangen. Das Schrumpfen
der Exporte in die relativ wohlhabenden EU-15-
Léander von einem 40- auf ein 30-Prozentniveau
ist dabei besonders bedenklich. Griechenland
hatte schon bisher weniger als etwa die anderen
stideuropdischen Krisenldnder Portugal und
Spanien in die EU-15 exportiert — deren Exporte
gehen zu mehr als 60 bzw. 70 Prozent in die
EU-15.17 Hier macht sich die vergleichsweise
schwache Integration griechischer Produktions-
standorte in europdische Wertschopfungsketten
bemerkbar, die den Austausch hochwertiger In-
dustriegiiter beférdern. Das Fehlen einer Auto-
mobilproduktion bzw. wichtiger Zulieferer fiir
den Fahrzeugbau in Griechenland diirfte sich in
dieser Beziehung besonders nachteilig auswir-
ken.

Aufgrund dieser Integrationsdefizite ist Grie-
chenland auch auf den Mairkten der BRIC-
Staaten, anderer wichtiger Schwellenldnder und
Nordamerikas nur schwach vertreten ist. Denn
in der griechischen Angebotspalette fehlen mo-
derne Investitionsgiiter ebenso wie hochwertige
Gebrauchs- und Konsumgiiter, die auf hochent-

17 Vgl. dazu auch Schrader und Laaser (2012: 49-51).
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Tabelle 3:
Griechischer Aulenhandel nach Partnerlandern 2008, 2010 und 20122
Warenexporte Warenimporte

2008 2010 2012 2008 2010 2012
EU-15 41,7 41,9 28,8 48,4 44,6 37,8
Deutschland 10,7 11,0 6,3 11,8 10,5 9,3
Italien 11,6 10,8 7,6 11,4 9,6 7,7
EU—Neumitgliederb 23,6 21,3 15,9 6,1 6,5 7,1
Bulgarien 7.4 6,5 5,5 1,9 2,0 2,6
Zypern 6,9 7,2 4,9 1,1 1,1 1,2
EFTA 1,7 1,2 0,6 2,0 2,1 1,6
Nordamerikanische Mérkte® 5,4 4,6 42 3,1 2,6 1,5
BRIC-Staatend 3,5 3,7 3,8 14,4 17,6 18,3
China 0,6 1,0 1,4 53 6,0 4.8
Wichtige Schwellenlander® 1,0 2,1 3,9 42 5,6 6,0
Sonstige 23,1 25,2 429 21,8 21,1 27,8
Tiirkei 3,5 5,2 10,7 2,7 2,4 2,3
Nachrichtlich: Gesamt in Mill. Euro 17 937 16 378 26 693 62 945 48 120 46 764

aAnteile in Prozent der Gesamtex-/-importe. — bBulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruménien,
Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn, Zypern. — ¢Kanada, Vereinigte Staaten. — dBrasilien,
China, Indien, Russland. — ©€Argentinien, Chile, Mexiko, Indonesien, Malaysia, Singapur, Siidkorea, Taiwan,

Thailand, Vietnam.

Quelle: Eurostat (20131); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

wickelten bzw. dynamisch wachsenden Mérkten
nachgefragt werden. Das eher ungiinstige Bild
der griechischen Handelsbeziechungen wird
durch einen relativ intensiven Austausch mit
Landern aus der Gruppe ,,Sonstige”, die vor-
nehmlich zu den weniger entwickelten Volks-
wirtschaften zéhlen, komplettiert.

Die wenig verheilungsvolle Struktur der
auBenwirtschaftlichen Integration Griechenlands
zeigt sich auch bei den wichtigsten Handelspart-
nern des Landes (Tabelle 4): Etwas {iberra-
schend befindet sich im Jahr 2012 die Tiirkei bei
den Exporten auf Platz 1, nach den Pldtzen 2
und 6 in den beiden Vorjahren. Es konnte zwar
der Eindruck einer regionalen Arbeitsteilung
entstehen, zumal weitere Nachbarlinder bzw.
Mittelmeeranrainer ebenfalls unter diesen TOP-
10 sind. Der Blick auf die Struktur der bilate-
ralen Exportstrome zeigt jedoch, dass der Export
von Erdol(-produkten) das Bild stark verzerrt.
So zéhlen fast 72 Prozent der griechischen Ex-
porte in die Tiirkei zu dieser Warengruppe, ohne
diese bliebe vom Handel mit dem Nachbarland

nur eine weit gestreute Produktpalette von ge-
ringer Bedeutung iibrig. Gleiches gilt fiir Maze-
donien, Libyen und den Libanon mit ,,Erdol-
Anteilen” zwischen 64 und 91 Prozent. Auch die
Exportbeziehungen mit den Vereinigten Staaten,
Zypern und Bulgarien sind, wenn auch in gerin-
gerem Umfang, durch ,,Erdélexporte” gepragt.
Keine Rolle spielt das Erddl im Export nach
Deutschland und dem Vereinigten Konigreich,
zu denen sehr dhnlich strukturierte Exportbezie-
hungen bestehen: Gemiise und Friichte, Pharma-
erzeugnisse —aus der griechischen Generika-
produktion — und Nichteisenmetalle pragen hier
das Bild. Der Export in das wichtige Partnerland
Italien ist wiederum durch einen Mix aus Nicht-
eisenmetallen, pflanzlichen Fetten und Olen,
Erdolprodukten und Speisefischen aus Aquakul-
tur bestimmt (Eurostat 2013i). Damit spiegeln
die Handelsbezichungen Griechenlands mit sei-
nen wichtigsten Partnern das grundlegende
Strukturproblem seiner unzureichenden techno-
logischen Basis nachdriicklich wider.



Tabelle 4:
Die 10 wichtigsten Handelspartner Griechenlands
20122

Rang Export-/

Importanteil
Exporte
Tiirkei 1 10,7
Italien 2 7,5
Deutschland 3 6,3
Bulgarien 4 5,5
Zypern 5 4,9
Vereinigte Staaten 6 3,8
Vereinigtes Konigreich 7 3,1
Mazedonien 8 3,0
Libyen 9 2,8
Libanon 10 2,5
Importe
Russland 1 12,5
Deutschland 2 9,3
Italien 3 7,7
Saudi Arabien 4 5,7
China 5 4.8
Niederlande 6 4,7
Frankreich 7 4,2
Korea (Rep.) 8 4,0
Libyen 9 3,6
Irak 10 3,1

aAnteile in Prozent des Gesamtexports/-imports.

Quelle: Eurostat (20131); eigene Zusammenstellung
und Berechnungen.

3.4 Exportmotor ,Dienstleistungen*

Die Schwéchen der griechischen Industriestruk-
tur zeigen sich deutlich in den sektoralen und
regionalen Strukturen des Warenexports. Hoff-
nungen auf ein exportgeleitetes Wachstum und
damit auf ein neues ,,Geschiftsmodell” der
griechischen Volkswirtschaft lassen sich mit
Blick auf die Industrie und deren qualitativ und
quantitativ beschridnktes Exportpotenzial nicht
rechtfertigen. Ohne einen tiefgreifenden, seit
Jahrzehnten verschleppten Strukturwandel, der
nicht innerhalb weniger Jahre nachholbar ist,
wird Griechenland iiber den Warenexport auch
zukiinftig keinen entscheidenden Wachstums-
beitrag erzielen konnen. So bleibt die Hoffnung
auf die traditionellen Stirken des Landes beim
Export von Dienstleistungen. Die Entwicklung
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des griechischen Dienstleistungshandels wah-
rend der letzten Jahre ldsst allerdings erkennen,
dass Erfolge beim Dienstleistungsexport keines-
wegs gesichert sind. Denn die Exportentwick-
lung nach 2008 ist wenig vielversprechend: Bis
2012 hatten sich die Dienstleistungsexporte
nicht wirklich erholt — im Gegenteil war am ak-
tuellen Rand ein Riickgang von mehr als 5 Pro-
zent zu beobachten, das Exportniveau von 2008
ist daher weiter entfernt als in den letzten Jahren
(Tabelle 5).

Die grofite Bedeutung fiir den griechischen
Dienstleistungshandel haben nach wie vor die
Transportleistungen und der Reiseverkehr, auf
die deutlich mehr als 80 Prozent des Exports
entfallen. Unternehmensbezogene Dienstleistun-
gen, die vornehmlich mit der industriellen Pro-
duktion verkniipft sind, haben erwartungsgemaf
eine geringe Bedeutung. Finanzdienstleistungen
diirften ebenso wie Versicherungsdienstleistun-
gen und Bauleistungen angesichts der krisen-
haften Entwicklung und des grof3en strukturellen
Anpassungsbedarfs gerade in diesen Bereichen
ebenfalls kaum als Exportmotoren der ndheren
Zukunft in Betracht gezogen werden. Damit ru-
hen die Hoffnungen bei den traditionellen Stér-
ken.

Bei den Transportleistungen, dem wichtigsten
Sektor im Dienstleistungsexport mit einem um
50 Prozent schwankenden Anteil, dominiert
auch am aktuellen Rand der Seetransport, auf
den fast 90 Prozent der Transportdienstleistungen
entfallen. Die Entwicklung in diesem Dienst-
leistungsbereich héangt allerdings im hohen Mafle
von der globalen Konjunkturentwicklung ab. Bis
2008 spiegelte sich hier in immer groBeren Ex-
portiiberschiissen die Intensivierung des Welt-
handels im Zuge der guten Weltkonjunktur
wider. Nach dem Krisenjahr 2009 blieb jedoch
eine nachhaltige Konjunkturerholung aus, so
dass auch die Seetransportleistungen spiirbar
riickldufig waren. Eine Riickkehr zum kraftigen
Wachstum der 2000er Jahre erscheint auch in
den nédchsten Jahren eher unwahrscheinlich, da
der Welthandel aufgrund einer zégerlichen welt-
wirtschaftlichen Expansion erst einmal nur un-
terdurchschnittlich zulegen diirfte (IfW 2013:
22-24).
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Tabelle 5:
Struktur des Dienstleistungsexports Griechenlands 2000—2012 (Prozent)
Dienstleistungsgruppen 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Transportleistungen 41,2 413 40,3 447 498 509 50,5 54,1 563 50,2 54,1 493 49,0
Reiseverkehr 47,9 479 48,7 443 38,7 394 400 36,1 342 385 337 36,7 370
Sonstiges 109 10,8 11,0 11,0 11,5 9,7 9,5 9,8 9,5 11,2 121 14,0 14,0
darunter:
Kommunikationsleistungen 1.4 1,2 1,0 1,3 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0 1,1 1,1 1,3 1,3
Bauleistungen 1,2 1,1 0,9 0,8 0,7 0,9 0,8 0,8 0,8 1,0 1,9 32 2,0
Versicherungsdienstleistungen 0,9 0,6 0,8 0,8 0,7 0,8 0,7 0,9 0,9 1,2 1,1 1,4 1,5
Finanzdienstleistungen 0,6 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4
EDV- und Informationsleistungen 0,5 0,4 0,4 0,6 0,6 0,5 0,6 0,5 0,7 1,1 1,3 1,2 1,3
Patente und Lizenzen 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2
Sonstige unternehmensbezogene
Dienstleistungen 4,8 5.8 6,0 5,4 4,7 5,1 5,0 52 5,1 5.4 5.4 5,4 55
Nachrichtlich:

Dienstleistungsexporte in Mill. Euro

20983 22080 21135 21434 26740 27252 28365 31337 34064 26982 28478 28610 27111

Quelle: Eurostat (2013k); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Auch das zweite wichtige Standbein des grie-
chischen Dienstleistungsexports, die Reisever-
kehrsleistungen, entwickelt sich wenig dyna-
misch. Zwar ist der Exportiiberschuss in diesem
Bereich hoher als bei den Transportleistungen
und auch das tiefe Tal des Jahres 2010 wurde
durchschritten. Doch waren die Einnahmen und
damit einhergehend auch der Uberschuss im
Jahr 2012 leicht riicklaufig — es zeigt sich ein
Bild der Stagnation deutlich unter dem Niveau
des Jahres 2008. Die Ausgaben ausldandischer
Staatsangehoriger fiir diese vornehmlich touristi-
schen Dienstleistungen sanken 2012 um 4,6 Pro-
zent bei einem gleichzeitigen Riickgang der Zahl
der Reisenden um 5,5 Prozent. Von besonderem
Gewicht war dabei der Riickgang bei den Aus-
gaben deutscher Touristen (—10 Prozent), der
weiterhin grofften Touristengruppe. Die Mehr-
ausgaben britischer und russischer Touristen
(+18 bzw. +27 Prozent), die nach den Deutschen
wichtigsten Géstegruppen, reichten nicht fiir
eine Kompensation dieser Mindereinnahmen.!8
Eine Ursache fiir diese Entwicklung liegt fraglos
in dem Verlust politischer Stabilitit, dessen nega-
tive Begleiterscheinungen auch auf den Touris-
mus abstrahlen — Streiks und Demonstrationen
haben offensichtlich besonders auf deutsche
Touristen abschreckend gewirkt. Dariiber hinaus
leidet der griechische Fremdenverkehrssektor an
strukturellen Defiziten, fiir die es keine rasche
Abhilfe gibt: Unter anderem verhindern die zu

18 Vgl. im Einzelnen Bank of Greece (2013c¢).

kurze Saison und zu wenige Angebote, die eine
kaufkriftige Kundschaft ansprechen, dass die
Reiseverkehrsleistungen einen hoéheren Wachs-
tumsbeitrag leisten konnen (vgl. McKinsey &
Company 2011: 39-43).

3.5 Ein Fazit

Vor dem Hintergrund des im heutigen Griechen-
land nur begrenzt vorhandenen Exportpotenzials
erscheint ein starkes, exportgeleitetes Wachstum
in den néchsten Jahren unrealistisch. Die Erwar-
tungen, die von den Euro-Rettern mit ihren
optimistischen Prognosen geweckt werden, kann
Griechenland nicht erfiillen. Wachstumsbeitrige
des Auflenhandels sind durchaus moglich, aber
die strukturellen Voraussetzungen fiir einen
dynamischen Waren- und Dienstleistungsexport
als neues ,,Geschiftsmodell*“ Griechenlands feh-
len bislang. Jahrzehntelange Versdumnisse kon-
nen nicht innerhalb weniger Jahre kompensiert
werden. Mit den gegenwértigen AuB3enhandels-
strukturen ist das Wachstumspotenzial nur
begrenzt, da die Warenexportstruktur aufgrund
ihrer Rohstoff- und Arbeitslastigkeit nicht der
eines modernen Industrielands entspricht. Das
gegenwartige Wohlstandsniveau Griechenlands
lasst sich nur durch die Integration der Wirt-
schaft in technologie- und humankapitalinten-
sive Wertschopfungsketten sichern und nicht mit
einer Exportpalette, die typisch fiir ein Niedrig-
einkommensland ist. Gleiches gilt fiir den
Dienstleistungsexport: Der volatile Seetransport



reicht als Wachstumsmotor nicht aus. Eine
Tourismusstruktur, die mangels Investitionen
nur schwer mit der moderner aufgestellten Kon-
kurrenz mithalten kann, taugt ebenfalls nicht zur
Einkommenssicherung in Griechenland. Und ex-
portfihige, unternehmensbezogene Dienstleistun-
gen haben noch nie zu den Stirken des Landes
gehort.

4  Schuldenberge ohne Ende

4.1 Die untragbare Staatsverschuldung

Griechenland steht seit nunmehr drei Jahren im
Mittelpunkt der europdischen Staatsschuldenkri-
se. Wihrend dieser Zeit gab es zahlreiche Ret-
tungsmafinahmen, die es dem Land ermdglichen
sollten, seine Uberschuldung unter Kontrolle zu
bringen. Dazu gehoren insbesondere der Schul-
denschnitt auf Staatsanleihen privater Glaubiger
im Februar 2012 sowie der Riickkauf von Anlei-
hen durch den griechischen Staat im Dezember
2012, der mithilfe von Krediten im Rahmen des
zweiten milliardenschweren Rettungspakets fi-
nanziert wurde. Seither gesunkene Renditen auf
griechische Staatsanleihen erwecken den An-
schein, dass die Finanzmirkte beruhigt und von
der wiederhergestellten Tragfihigkeit der grie-
chischen Verschuldung iiberzeugt werden konn-
ten. Um sich jedoch nicht nur auf die Rationa-
litdt der Mérkte verlassen zu miissen, lohnt eine
tiefergehende Betrachtung der griechischen
Schuldendynamik sowie der angedachten Refor-
men, die die Ursachen von Griechenlands Schul-
denproblem beheben sollen. Deshalb soll nach-
folgend analysiert werden, wie der Schulden-
riickkauf zu bewerten ist und ob die Staatsschuld
Griechenlands dadurch tragfihig wurde oder mit
weiteren RettungsmaBnahmen, beispielsweise
einem zweiten Schuldenschnitt zu rechnen ist.
Dariiber hinaus wird ein Uberblick zu anstehen-
den Fiskalreformen gegeben, die maBBgeblich zur
langfristigen Schuldentragfédhigkeit beitragen
sollen.
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Wer sind die Gldubiger Griechenlands?

Bei Spekulationen um einen mdglichen Zah-
lungsausfall Griechenlands — am wahrschein-
lichsten in Form einer Vereinbarung iiber einen
weiteren Schuldenschnitt auf Staatsanleihen —
stellt sich immer wieder die Frage, wer in einem
solchen Fall Verluste verbuchen miisste. Seit
dem Ausbruch der Staatsschuldenkrise in Grie-
chenland, der Herabstufung seiner Kreditwiir-
digkeit und den europaweiten Anstrengungen,
dem Land die Riickkehr zur eigenstindigen
Finanzierung an den Kapitalmirkten zu ermog-
lichen, hat sich die Glaubigerstruktur durch die
eingeleiteten Rettungsmafnahmen fundamental
gedndert: Griechenlands grofiter Glaubiger ist
nach allen bisher geleisteten Hilfszahlungen und
RettungsmaBBnahmen der europdische Steuer-
zahler. Die Euroldnder halten durch ihre Garan-
tiezusagen im EFSF (European Financial
Stability Facility) und ESM (European Stability
Mechanism) sowie durch bilaterale Kredite etwa
161 Mrd. Euro oder 52 Prozent der griechischen
Staatsverschuldung. Des Weiteren ist nach
zahlreichen Sekundidrmarkteingriffen die Euro-
pdische Zentralbank (EZB) inzwischen ein ge-
wichtiger Glaubiger des griechischen Staates;
insgesamt hélt sie Anleihen im Wert von etwa
45 Mrd. Euro, was rund 18 Prozent des derzei-
tigen Schuldenbergs entspricht. Der Anteil des
Internationalen Wihrungsfonds (IWF) beléduft
sich durch seine Hilfszahlungen von nunmehr
22 Mrd. Euro auf etwa 7 Prozent. In der Hand
privater Glaubiger liegt nach dem Schulden-
schnitt im Februar 2012 und nach dem Schul-
denriickkaufprogramm im Dezember 2012 nur
noch ein vergleichsweise geringer Anteil grie-
chischer Staatsanleihen von rund 30 Mrd. Euro,
was 10 Prozent der Staatsschuld entspricht.

Ein Vergleich der heutigen und letztjdhrigen
Glaubigerstruktur in Abbildung 14 zeigt, dass
das Risiko von privaten Investoren zu den euro-
pdischen Steuerzahlern verlagert wurde. Denn
sollte es zu einem (teilweisen) Zahlungsausfall
Griechenlands kommen, werden die Garantien
der einzelnen Staaten eingefordert und aus Zu-
sagen werden haushaltswirksame Auszahlungen.
Im Einzelnen stehen die jeweiligen Regierungen
dann vor der Wahl, geplante nationale Ausgaben
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Abbildung 14:

Glaubigerstruktur der griechischen Staatsverschuldung 2012/2013 (Mrd. Euro)
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Quelle: Kaiser (2012); IMF (2013); eigene Darstellung.

zu kiirzen oder ihre Einnahmen durch hohere
Steuern zu steigern, um fiir die getétigten Ab-
schreibungen aufkommen zu konnen sofern sie
sich nicht selbst hoher verschulden wollen.

Dieses Risiko entsteht zudem nicht nur durch
die bilateralen Kredite und EFSF-/ESM-Garan-
tien, auch der Anleihebestand der EZB ist fir
den Steuerzahler relevant: Sollte die EZB bei
einem Schuldenschnitt teilweise Abschreibun-
gen vornehmen miissen, wéren die EU-Staaten
schlimmstenfalls zur Rekapitalisierung und da-
mit zu Einzahlungen gemifl ihren jeweiligen
Anteilen an der EZB verpflichtet. Der mogliche
Verlust entspricht zwar nicht dem Nominalwert
der gehaltenen Anleihen, da davon auszugehen
ist, dass die EZB am Sekunddrmarkt einen
niedrigeren Preis gezahlt hat. Das Risiko fiir den
Steuerzahler wird dennoch erhéht — insbeson-
dere wenn man beriicksichtigt, dass die Kredite
des IWF bevorzugt behandelt werden und im
Falle eines Schuldenschnitts zuerst bedient wiir-
den. Bisher steht den EZB-Abschreibungen
allerdings das Verbot der monetdren Staats-
finanzierung entgegen. Doch die Krise hat ge-
zeigt, dass Regeln offensichtlich dehnbar sind
bzw. folgenlos missachtet werden konnen.

EZB Private

Sonstige

B Jahresbeginn 2013

Welchen Umfang haben die Rettungspakete?

Die verdnderte Glaubigerstruktur und faktische
Risikoiibernahme durch die Eurolénder ist auf
die einzelnen Kredite im Rahmen der beiden
bisher beschlossenen Rettungspakete zuriickzu-
filhren. Aufgrund der Vielzahl von Auszahlun-
gen, Tranchen, Abreden und Programme ist das
Gesamtbild der MaBnahmen ausgesprochen un-
iibersichtlich geworden. Tabelle 6 bietet eine
Ubersicht der einzelnen Paketbestandteile und
enthilt neben allen bisherigen Auszahlungen an
Griechenland auch die bis zum Jahr 2014 zu-
gesagten Betrige.

Die bisher im Rahmen des ersten und zweiten
Rettungspakets geleisteten Zahlungen an Grie-
chenland umfassen 201 Mrd. Euro (Stand: April
2013). Darin enthalten sind bereits die nach dem
erfolgten Schuldenriickkaufprogramm im De-
zember 2012 freigegebenen Mittel in Hohe von
34,3 Mrd. Euro. Im Laufe des ersten Quartals
2013 wurden zudem weitere 14,8 Mrd. Euro
vom EFSF und 3,3 Mrd. vom IWF ausgezahlt.
Insgesamt belaufen sich die Hilfszahlungen aus
beiden Rettungspaketen auf 237,5 Mrd. Euro.
Bis zum Ende des Hilfsprogramms im Jahr 2014
verbleiben somit nur noch 36,5 Mrd. Euro; die-
ser Betrag muss nach allen bisherigen Beschliis-
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Tabelle 6:
Ubersicht der Rettungsprogramme fiir Griechenland 2010-2014 (Mrd. Euro)
Eurozone

Zeitpunkt (EFSF) IWF Summe

1. Auszahlung Mai 10 14,5 5,5 20,0

2. Auszahlung Sep 10 6,5 2,5 9,0

LR K 3. Auszahlung Dez 10/Jan 11 6,5 2,5 9,0
- Rettungspaket 4 A yszahlung Mrz 11 10,9 41 15,0
5. Auszahlung Jul 11 8,7 3.3 12,0

6. Auszahlung Dez 11 5,8 2,2 8,0

Summe 1. Paket 52,9 20,1 73,0

1. Tranche Mrz 12/ Apr 12 29,7 1,6 31,3

2. Tranche Mrz 12 / Apr 12 4.9 49

3. Tranche Mrz 12 59 5,9

1. Auszahlung 4. Tranche Apr 12 33 33

5. Tranche Apr 12 25,0 25,0

6. Tranche Mai 12 42 42

7. Tranche Jun 12 1,0 1,0

Dez 12 343 343

2. Rettungspaket Jan 13 99 33 125
2. Auszahlung Feb 13 2.8 2.8

Apr 13 2,8 2,8

3. Auszahlung 2013Q1 42 42

4. Auszahlung 2013Q2 3,2 3.2

5. Auszahlung 2013Q3 0,7 0,7

6. Auszahlung 2013Q4 2,4 2,4

7. Auszahlung 2014Q1 6,3 6,3

8. Auszahlung 2014Q2 4.8 48

ausstehend 14,9 14,9

Summe 2. Paket 144,7 19,8 164,5

Gesamt 197,6 39,9 2375

Quelle: EU-Kommission (2012b); IMF (2013); eigene Darstellung.

sen ausreichen, um Griechenlands Schuldenlast
tragfahig zu machen.

Um die Reformanreize der griechischen Re-
gierung nicht durch die Zusage von Hilfszahlun-
gen zu mindern, sondern notwendige struktu-
relle Anpassungen des Landes stetig voranzu-
treiben, sind Auszahlungen inzwischen an das
Erreichen von spezifischen Zwischenzielen ge-
kniipft, die von der griechischen Regierung mit
der Troika ausgehandelt werden. Im ersten
Quartal 2013 musste beispielsweise eine Reihe
unterschiedlicher MaBnahmen umgesetzt wer-
den, damit die vorgesehenen Subtranchen von
insgesamt 14,8 Mrd. Euro freigegeben werden
konnten. Dazu gehorten eine allgemeine Sen-

kung von Medikamentenpreisen,!® eine voll-
stindige Personalplanung fiir Fachministerien
und damit verbunden auch verpflichtende Zah-
len zum angestrebten Abbau der Staatsbe-
diensteten, die Haushaltsplanung mit verbind-
lichen Ausgabengrenzen fiir einzelne Ressorts
sowie eine grundlegende Einkommens- und
Korperschaftssteuerreform.

19 Hierdurch sollen die Gesundheitsausgaben des Staates
gemindert werden. Ziel ist, die 6ffentlichen Ausgaben fiir
Medikamente von zuletzt 2,1 Prozent des BIP im Jahr 2010
auf 1 Prozent zu senken. Der EU-Durchschnitt lag im Jahr
2010 bei 1,6 Prozent (vgl. Carone et al. 2012 und IMF
2013).
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Eine Aufteilung der Hilfszahlungen in Tran-
chen, die jeweils an spezifische Fortschritte im
Reformprozess geknlipft sind, scheint das letzte
Mittel der Troika zu sein, um Zusagen nicht
unentwegt revidieren zu miissen und ihre eigene
Glaubwiirdigkeit zumindest in kleinen Schritten
wiederherzustellen.

Schuldenriickkauf ein Erfolg?

Aufgrund der mangelhaften Umsetzung notwen-
diger Reformen und SparmafBnahmen wurden im
Verlauf des Jahres 2012 die urspriinglich fiir den
Sommer angekiindigten Tranchen mehrfach auf-
geschoben. Zielvorgaben wurden in verschiede-
nen Bereichen, zum Beispiel bei der Arbeits-
marktreform oder im Privatisierungsprozess ver-
fehlt. Die politische Ungewissheit im Zuge der
beiden Parlamentswahlen im Friihjahr infolge
reformfeindlicher ~ Absichtsbekundungen im
Wahlkampf hatte sich zudem negativ auf die
wirtschaftliche Entwicklung Griechenlands aus-
gewirkt. So verbesserte sich schlieBlich die
Haushaltssituation nicht in ausreichendem
Malfle, um den Anforderungen der mittelfristigen
Fiskalstrategie, die Griechenlands Verschuldung
bis zum Jahr 2020 auf ein nachhaltiges Niveau
senken soll, weiterhin zu geniigen. Um die Frei-
gabe weiterer Tranchen dennoch zu ermoglichen
und dabei nicht wortbriichig zu werden, ver-
standigten sich die EU-Finanzminister auf einem
Gipfel Ende November 2012 auf ein Malinah-
menbiindel, das zum einen durch Zinssenkungen
und -stundungen fiir Griechenland mittelfristige
Finanzierungsliicken von 14,8 Mrd. Euro schlie-
Ben soll; zum anderen wurde ein Schuldenriick-
kaufprogramm fiir Dezember 2012 konzipiert,
das die griechische Schuldenquote unmittelbar
um 11 Prozentpunkte reduzieren sollte.

Fir den Riickkauf von Staatsanleihen durch
den griechischen Staat wurden bis zu 10 Mrd.
Euro von den EU-Finanzministern vorgesehen.
Da griechische Anleihen seit Ausbruch der
Schuldenkrise nur noch als hochspekulative
Anlage angesehen wurden und folglich ihr Preis
auf dem Sekundirmarkt weit unter ihrem Nenn-
wert lag, sollte Griechenland bei einem ange-
nommenen Durchschnittspreis von 28 Cent je
Euro frilher begebene Staatsanleihen zu einem
Nennwert von etwa 30 Mrd. Euro von privaten

Investoren zuriickkaufen, die Staatsanleihen im
Nennwert von 62 Mrd. Euro hielten. Auf diese
Weise sollte die griechische Staatsschuld auf
einen Schlag um mindestens 20 Mrd. Euro bzw.
11 Prozent des BIP gesenkt werden.

Die abschlieBende Auswertung ergab, dass
Griechenland einen weitaus hdheren Durch-
schnittspreis von 33,8 Cent je Euro zahlen muss-
te, um die Anforderungen der Troika zu erfiillen
und ausreichend viele Investoren zu einem
Verkauf ihrer Anleihen zu bewegen. Aus diesem
Grund wurde die Staatsschuldenquote nur um
9,5 Prozentpunkte vermindert und die Eurolén-
der mussten rund 1,3 Mrd. Euro mehr als ur-
spriinglich vereinbart fiir diese MaBBnahme zur
Verfligung stellen. Insgesamt wurden dem grie-
chischen Staat Anleihen im Wert von knapp
32 Mrd. Euro angedient — etwa die Hélfte von
griechischen Banken und Versicherungen, die
andere Hélfte von Hedgefonds. Private Kleinan-
leger waren vom Riickkaufprogramm de facto
ausgeschlossen, da nur Anleihen mit einem
Mindestnominalwert von 1 000 Euro zugelassen
wurden, die von dieser Anlegergruppe nicht ge-
halten wurden.

Zumindest fiir Hedgefonds ist der Schulden-
riickkauf eindeutig als Erfolg zu werten: Sie
hatten die Anleihen als Spekulationsobjekte im
Frithjahr und Sommer 2012 gekauft, als auf-
grund der Unsicherheit iiber einen griechischen
Staatsbankrott und ein anschlieBendes Verlassen
der Eurogruppe der Kurs griechischer Staatstitel
auf bis zu 15 Prozent ihres Nennwertes gesun-
ken war. Abbildung 15 zeigt die Renditeent-
wicklung griechischer Staatsanleihen wihrend
des letzten Jahres in drei Phasen auf. Sie ist
spiegelbildlich zur Kursentwicklung zu sehen,
d.h., bei einer fallenden Rendite steigt der Preis
der Anleihen. In der Abbildung ist zunédchst die
deutliche Entspannung des Marktes Anfang
Mirz 2012 mit dem Ubergang von Phase I zu
Phase I zu sehen. Zu diesem Zeitpunkt wurde
der Schuldenschnitt auf den Grofiteil privat ge-
haltener Anleihen durchgefiihrt und eine Riick-
kehr zu einer tragfdhigen Verschuldung Grie-
chenlands erschien mdglich. Aufgrund politi-
scher Auseinandersetzungen im Zuge der beiden
Wahlen im April/Mai verschlechterte sich in
Phase II jedoch die Einschitzung der Finanz-



Abbildung 15:
Rendite griechischer Staatsanleihen 2012-2013
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markte und die Rendite stieg in entsprechend
hohem Malle an. Wer zu diesem Zeitpunkt grie-
chische Anleihen (iiber 1 000 Euro pro Stiick)
kaufte, konnte Anfang Dezember, als der Preis,
getrieben durch den Schuldenriickkauf, rasch
anstieg, einen Gewinn von mehr als 100 Prozent
erzielen.

Fiir die griechischen Banken, die Anleihen im
Wert von etwa 15 Mrd. Euro an den Staat zu-
rickverkauften, hatte die MalBlnahme durchaus
negative Konsequenzen. Denn im Gegensatz zu
Hedgefonds, die zu giinstigen Konditionen am
Sekundérmarkt eingekauft hatten, waren ihre
Portfolios bereits vom Anleihetausch des Schul-
denschnitts im Februar 2012 betroffen. Sie hat-
ten bereits einen Verlust von etwa 50 Prozent zu
Beginn des Jahres 2012 erzielt und verkauften
nun ihre Anleihen zu durchschnittlich 33,8 Cent
je Euro, sodass sie letztlich nur knapp 17 Pro-
zent des urspriinglichen Nennwerts erhielten —
verglichen mit den stattlichen Renditen der
Hedgefonds ein herber Verlust.

Als einzig positiver Effekt dieser Operation ist
die zwangsldufige Bereinigung der Bankbilanzen
anzusehen. Denn trotz der groflen Risiken, die
sich in der hohen Marktrendite griechischer
Anleihen widerspiegelten, konnten Banken ihre

Bestdnde nicht abschreiben oder im Wert kor-
rigieren. Geméaf den Richtlinien von Basel II und
sogar nach den Vorschligen fiir Basel III sind
Staatsanleihen in heimischer Wéhrung als risiko-
frei zu bewerten.20 Die Konsequenz der nun-
mehr wirklichkeitsgetreuen Bilanzen war jedoch
ein hoher Rekapitalisierungsbedarf der griechi-
schen Banken. Von den im Dezember 2012 be-
willigten 34,3 Mrd. Euro des EFSF waren des-
halb rund 16 Mrd. Euro fiir die griechischen
Geldinstitute vorgesehen.?!

Tragfihigkeit der griechischen Verschuldung
erreicht?

Langfristig ist es jedoch entscheidend, wie sich
das Riickkaufprogramm auf die Tragfahigkeit
der griechischen Staatschuld auswirkt. Eine
schlagartig um knapp 10 Prozentpunkte redu-
zierte Schuldenquote ist in diesem Zusammen-
hang zunéchst durchaus hilfreich. Etwas weni-
ger erfreulich ist die Tatsache, dass Griechen-
lands Schuldenquote aktuell dennoch {iber
160 Prozent liegt und laut Troika im laufenden
Jahr 2013 wieder iiber 170 Prozent ansteigt, be-

20 vgl. EU-Kommission (2011: Art. 109, Abs. 4).
21 Vgl. EU-Kommission (2012b: 59).
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Abbildung 16:

Entwicklung der Schuldenquotenprojektionen in Prozent des BIP 2010-2022
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vor schlieflich 2014 eine Trendwende einsetzen
soll. Doch wie glaubhaft sind derartige Progno-
sen? Immerhin sollte bereits der Schuldenschnitt
zu Beginn des Jahres 2012 der erhoffte Befrei-
ungsschlag sein und Griechenland innerhalb
weniger Jahre die Riickkehr an den Kapital-
markt ermoglichen.

Ein Blick auf die Schuldenprojektionen der
Troika aus den vergangenen zweieinhalb Jahren
zeigt eine stetige Revision der Daten, die dem
Umstand Rechnung trigt, dass Griechenland
wiederholt hinter den Erwartungen zuriickge-
blieben ist (vgl. Abbildung 16). Der Verlauf der
Schuldenquote musste daher immer wieder nach
oben korrigiert werden. Ein Vergleich der drei
Projektionen zwischen Juli 2011 und Mirz 2012
verdeutlicht dies: Nachdem iiber mehrere Mona-
te hinweg bereits offensichtlich war, dass die
Schuldenquote sich nicht wie projiziert ent-
wickeln wiirde, wurde im November 2011 ein
Schuldenschnitt auf Anleihen in Privatbesitz
ausgehandelt, der sich im steil sinkenden Pfad
der Dezemberprojektion widerspiegelte. Auf

diese Weise sollte die Schuldenentwicklung
wieder in Einklang mit den Forderungen der
Troika gebracht werden. Doch bereits im Mérz
2012, kurz nachdem der Schuldenschnitt tat-
sdchlich durchgefiihrt worden war, musste die
Projektion wieder entscheidend korrigiert wer-
den: Zum einen war der wirkliche Schulden-
stand des Vorjahres hoher als zuvor geschitzt,
zum anderen war der Effekt des Schulden-
schnitts weitaus geringer als zunichst vermutet.
Als Konsequenz dieser Anpassungen musste er-
neut ein Entwicklungspfad auf hoherem Ver-
schuldungsniveau angenommen werden.

Von Beginn an war es das erklirte Ziel der
RettungsmaBnahmen, die griechische Schulden-
quote bis zum Jahr 2020 unter 120 Prozent zu
senken, da dies laut Aussagen des IWF die
Obergrenze einer nachhaltigen Verschuldung
wire.22 Mithilfe optimistischer Annahmen {iber
das zukiinftige reale Wachstum der griechischen
Volkswirtschaft sollte die Schuldenquote gemil

22 ygl. IMF (2011d).
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Abbildung 17:
Entwicklung der Primériiberschuss-Projektionen fiir Griechenland Mai 2010 bis Dezember 2012
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der Prognose vom Mirz 2012 diesen Anforde-
rungen noch immer geniigen und damit weitere
Hilfszahlungen rechtfertigen.?3 Die enttiuschen-
den Reformfortschritte im Laufe des Jahres
2012 und eine weitere iiber den Erwartungen
liegende Schrumpfung des griechischen BIP
lieBen jedoch zusitzliche Eingriffe und Anpas-
sungen des vorgesehenen Programms notwendig
werden. Der dargestellte Schuldenriickkauf
diente letztlich nur dazu, im Jahr 2013 eine auf
190 Prozent ansteigende Schuldenquote zu ver-
hindern, da in diesem Fall eine mittelfristige
Tragfihigkeit der Verschuldung ausgeschlossen
gewesen wire und somit weitere Hilfszahlungen
des IWF seinen Statuten widersprochen hétten.
Die einzelnen Revisionen der Projektionen
zeigen deutlich, dass Griechenland trotz fort-
wiéhrender Anpassungen der Fiskalstrategie und
auBerplanméafBigen Eingriffen, die eine Riickkehr
zum vereinbarten Entwicklungspfad ermogli-
chen sollten, noch keine Fortschritte auf dem
Weg zu einer tragfdhigen Staatsschuld gemacht
hat. Bisher wurde der ersehnte Wendepunkt
immer wieder in die Zukunft verschoben, wie in
der Darstellung der einzelnen Primériiberschuss-
Projektionen zu sehen ist (vgl. Abbildung 17).

23 Im Detail wurde unterstellt, dass die griechische Volks-
wirtschaft zwischen 2014 und 2020 ein durchschnittliches
reales Wachstum von 2,7 Prozent erreichen wiirde, was im
Vergleich zur vorangegangenen Projektion zusétzlichen
0,3 Prozentpunkten pro Jahr entsprach.

Aktuelle Primérsalden wurden immer wieder
nach unten korrigiert, wodurch die Projektionen
zukiinftiger Primériiberschiisse entsprechend an-
gepasst werden mussten. Dadurch ist der Um-
schwung von einem Primérdefizit zu einem Pri-
madriiberschuss stetig weiter in die Zukunft ge-
riickt: Bis zur Revision im Juli 2011 sollte noch
im Jahr 2012 ein positiver Primérsaldo erzielt
werden; mit der Projektion im Maérz 2012 riickte
dieses Ziel bereits ins Jahr 2013. Inzwischen ist
die Troika auch von diesem Vorhaben abge-
riickt: Fiir 2013 wird mit einem ausgeglichenen
Primérsaldo gerechnet und erst im Jahr 2014 ein
Primériiberschuss erwartet.

Ende 2012 reifte bei den Griechenlandrettern
die Erkenntnis, dass das urspriingliche Ziel einer
Schuldenquote von 120 Prozent im Jahr 2020 mit
den bis dahin beschlossenen RettungsmalBnah-
men nicht mehr erreichbar war. Die angestrebte
wirtschaftliche Erholung schien unrealistisch.
Statt auf einschneidendere Maflnahmen einigten
sich die EU-Finanzminister und der IWF im De-
zember 2012 jedoch darauf, dass zunéchst
124 Prozent bis 2020 ausreichten, die Quote bis
zum Jahr 2022 jedoch unter 110 Prozent sinken
miisste.24

Die Nachhaltigkeit der griechischen Ver-
schuldung kann unabhéngig von Projektionen
mithilfe des Konzepts des benétigten Primér-

24 ygl. IMF (2012a) und Eurogroup (2012).
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Abbildung 18:

Benotigter Primériiberschuss Griechenlands bei 2 und 4 Prozent Wachstum 2011-2013
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iiberschusses beurteilt werden: Er gibt Auskunft
dariiber, welche Primaériiberschiisse ein Staat
langfristig tatsdchlich erzielen miisste, um seine
Schuldenquote zumindest konstant zu halten —
im Falle Griechenlands, das seine Schuldenquo-
te mittelfristig senken soll, miissen entsprechend
Primériiberschiisse erwirtschaftet werden, die
iiber dem benotigten Primériiberschuss liegen.
Zur Berechnung muss jeweils eine Annahme
iiber das durchschnittliche nominale Wachstum
sowie iiber den Refinanzierungszins getroffen
werden. Verwendet man fiir letzteren den je-
weils aktuellen Sekunddrmarktzins zehnjdhriger
Staatsanleihen, zeigen die beiden Szenarien in
Abbildung 18 mit 2 und 4 Prozent nominalem
Wachstum, dass der Hohepunkt der Krise in-
zwischen Tiberschritten ist und der bendtigte
Primériiberschuss Griechenlands zum Ende des
Jahres 2012 auf einem fast zweijdhrigen Tief-
stand angekommen ist. Das darf jedoch nicht
dariiber hinwegtiuschen, dass das Niveau noch
immer aullergewdhnlich hoch und von einer
tragfdhigen Verschuldung weit entfernt ist. Als
obere Grenze einer nachhaltigen Staatsschuld ist
ein bendtigter Primériiberschuss von 5 Prozent
anzusehen (gestrichelte Linie).2> Langfristige

25 vgl. Bencek und Klodt (2011).
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Primériiberschiisse jenseits dieser kritischen
Schwelle sind unrealistisch.

Auch wenn sich der benétigte Primériiber-
schuss wihrend der vergangenen zwolf Monate
halbiert hat, scheint eine Riickkehr zum Vor-
krisenniveau ohne zusitzliche MaBnahmen nicht
moglich. Entscheidend wurde er nur durch den
Schuldenschnitt, die EZB-Ankiindigung, notfalls
Anleihekdufe zur Stabilisierung des Marktes
durchzufiihren?®, und den Schuldenriickkauf ver-
ringert; und auch damit konnte bisher nur der
halbe Weg zuriick bestritten werden (vgl. Abbil-
dung 19). Realwirtschaftlich fundierte Verbes-
serungen der langfristigen Schuldentragfahigkeit
sind indes noch nicht zu beobachten.

Welche Fiskalreformen sollten umgesetzt
werden?

Teil der Strategie einer mittelfristigen Riickkehr
auf ein tragfiahiges Schuldenniveau ist insbeson-
dere das Ziel, Griechenland von ineffizienter
Administration und Korruption zu befreien und
mithilfe moderner institutioneller Strukturen die
Basis fiir langfristiges Wachstum zu schaffen.
Dadurch konnen die Einnahmen des Staates er-
héht und seine Ausgaben eingeschrankt werden.

26 vgl. Draghi (2012).
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Benotigter Primériiberschuss Griechenlands bei 2 und 4 Prozent Wachstum 2001-2013
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Bei der Umsetzung der Fiskal- und Verwal-
tungsreformen hat Griechenland allerdings bis-
her enttduscht: Auch im vorerst letzten Troika-
Bericht vom Dezember 2012 wird kritisiert, dass
Reformen der Steuerverwaltung nur schleppend
voranschreiten und verbindliche Ziele bei der
Personalentwicklung und Modernisierung der
staatlichen Organisationsstruktur nicht erreicht
wurden — trotz intensiver technischer Unterstiit-
zung von Seiten des IWF und der Européischen
Kommission.2”

Um dennoch eine erfolgreiche Entwicklung
sicherzustellen, zielen die Auflagen der Troika,
die Griechenland fiir weitere Hilfstranchen im
Jahr 2013 erfiilllen muss, besonders auf eine
transparentere und gerechtere Steuerpolitik ab:
Die geforderte, grundlegende Steuerreform wur-
de bereits im Januar 2013 beschlossen und bein-
haltet eine Vereinfachung des Einkommensteuer-
tarifs von acht auf drei Steuerklassen, die Ab-
schaffung ausgewahlter Freibetrige, eine Ein-
kommensabhingigkeit von Kinderfreibetriagen,
neue und vereinfachte Regeln zur Besteuerung
Selbstiandiger und einen neuen Unternehmen-
steuertarif. Mittlere und hohe Einkommen sollen
kiinftig hoher besteuert werden, indem bereits ab

27 Vgl. EU-Kommission (2012b).
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42 000 Euro ein Spitzensteuersatz von 42 Prozent
gilt. Zuvor lag die Grenze zur hdchsten Ein-
kommensklasse bei 100 000 Euro. Dieses Mal-
nahmenbiindel zielt auf eine breitere Steuerbasis
und dadurch auf eine gerechtere Verteilung der
Steuerlast ab. Urspriinglich sollte eine entspre-
chende Reform bereits im Jahr 2011 umgesetzt
werden, schwankende Mehrheitsverhéltnisse im
griechischen Parlament, Neuwahlen und vor
allem institutionelle Defizite hatten den Prozess
jedoch immer wieder verzogert.

Insgesamt sollen dadurch 2,3 Mrd. Euro zu-
satzliche Einnahmen in 2013 fiir den Staat ge-
neriert werden. Ein grof3es Problem dabei ist je-
doch, dass die nun steil ansteigende Progression
die Anreize zur Steuerhinterziehung vergrofert
und die griechische Steuerverwaltung bereits in
der Vergangenheit nicht in der Lage war, aus-
stehende Steuern einzutreiben. So schétzt
Algirdas Semeta, EU-Kommissar fiir Steuern
und Zollunion, dass von etwa 53 Mrd. Euro aus-
stehenden Steuerzahlungen 15 bis 20 Prozent
tatsdchlich vereinnahmt werden konnten, wenn
die Steuerverwaltung verbessert wiirde — dies
wéren unmittelbare Mehreinnahmen des Staates
in Hohe von 5 Prozent des BIP.28 Dieses Pro-

28 ygl. Semeta (2012).
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blem ist auch der Troika bewusst und somit
sieht die Vereinbarung mit der griechischen Re-
gierung weitere Verwaltungsreformen und MaB-
nahmen zur Korruptionsbekdmpfung vor, um
die Effektivitit der Reformanstrengungen si-
cherzustellen.

Ein weiteres Instrument, das bereits zu
Beginn der RettungsmalBnahmen dem Staat sub-
stanzielle Einnahmen bescheren sollte, ist die
Privatisierung von Staatseigentum. Dazu geho-
ren zum einen Unternehmen wie die Post
(ELTA), der offentliche Gasversorger DEPA
oder die staatliche Lotteriegesellschaft, zum an-
deren sollen auch Grundstiicke in ganz Grie-
chenland verkauft werden. Zeitweise sollten die
PrivatisierungsmafBBnahmen einen Beitrag zur
Entschuldung des Staates in Hohe von 50 Mrd.
Euro bis 2015 leisten, nach einer Revision der
Privatisierungsplédne sind Einnahmen in dieser
GroBenordnung erst bis 2020 vorgesehen.

Ahnlich der Entwicklung der angestrebten
Primériiberschiisse sind die Privatisierungserfol-
ge stetig hinter den Erwartungen zuriickge-
blieben. Die mit der Troika vereinbarten Ziele
wurden trotz mehrfacher Revision immer wieder
verfehlt. Ein Grund hierfiir sind die anhaltend
schlechten Marktbedingungen in Griechenland,
die niedrige Preise fiir Privatisierungsobjekte zur
Folge haben, aber auch potenzielle Kidufer und
Investoren verunsichern. Hinzu kommen aller-
dings nach Ansicht der Troika auch Widerstinde
von Interessengruppen, die den Privatisierungs-
prozess zusitzlich erschweren und in die Linge
ziehen. Besonders ein vom Parlament verab-
schiedeter Zusatz zum Privatisierungsgesetz, der
es einem parlamentarischen Ausschuss erlaubt,
vor jeder Privatisierung eine Empfehlung abzu-
geben, ldsst am politischen Durchsetzungswillen
zweifeln und legt nahe, dass weiterhin mit
Verzogerungen zu rechnen ist. In der aktuellsten
Revision wurden Konsequenzen aus den bisheri-
gen Erfahrungen gezogen: Bis zum Jahr 2020
sollen nur noch 23,5 Mrd. Euro Privatisierungs-
erlose erzielt werden. Sicherstellen sollen dies
halbjdhrliche Berichte des griechischen Privati-
sierungsfonds Hellenic Republic Asset Develop-
ment Fund (HRADF), die jeweils eine Ubersicht
des privatisierten und zu privatisierenden Port-

folios sowie einen detaillierten Zeitplan enthal-
ten sollen.

Neben diesen weitreichenden Mallnahmen,
die die Einnahmen des Staates erhohen sollen,
sind auch massive Ausgabensenkungen vorge-
sehen. Besonders grof3e Einsparungen sollen bei
den Gehéltern im oOffentlichen Dienst erzielt
werden, wo bereits im Rahmen des ersten Ret-
tungspakets beachtliche Einschnitte vorgenom-
men wurden (siche Kasten Al). Zudem soll die
im EU-Vergleich iiberdurchschnittlich starke
Ausweitung des offentlichen Sektors wahrend
der letzten zehn Jahre zuriickgefiihrt werden,
indem die Zahl der Beschiftigten bis zum Jahr
2015 von derzeit etwa einer Million um etwa
150 000 reduziert wird Dies geht mit dem Ziel
einher, die griechische Staatsverwaltung modern
und effizient zu gestalten (vgl. auch Abschnitt 5).

Weitere Ausgabenkiirzungen umfassen unter
anderem ein hoheres Renteneintrittsalter, niedri-
gere Renten, verbesserte Anreizstrukturen im
Gesundheitssystem (Verwendung von Generika,
Arzneimittel-Zuzahlung), eine Verringerung des
Verteidigungsetats und eine strengere Uberwa-
chung staatseigener Unternehmen. In den kom-
menden zwei Jahren soll der griechische Haus-
halt damit insgesamt um mehr als 12 Prozent
des BIP entlastet werden.

Bereits diese kurze Ubersicht der angestreb-
ten Reformen zeigt jedoch, wie ambitioniert das
Hilfsprogramm der Troika tatsdchlich ist. Jede
einzelne MaBnahme wird voraussichtlich auf
groflen Widerstand bei den betroffenen Bevolke-
rungsgruppen sowie bei der Opposition und
Lobbyverbénden stoflen.

4.2 Das Schuldenproblem der privaten
Haushalte

In Griechenland gilt der Staat als der Haupt-
schuldensiinder. Das Land hat seit der Aufnah-
me in die Eurozone iiber seine Verhiltnisse ge-
lebt und durch den ausufernden auslandsfinan-
zierten Konsum eine Staatsverschuldung aufge-
baut, welche Griechenland an den Rand des
Staatsbankrott gebracht hat. Es war aber nicht
nur der staatliche Konsum, der durch giinstige
Auslandskredite ausgedehnt wurde, sondern auch



Abbildung 20:
Private Verschuldung in Prozent des BIP 2002-2012
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der private Konsum. Vor diesem Hintergrund
stellt sich die Frage, in welchem Umfang auch
die privaten Haushalte und Unternehmen iiber
eine hohe eigene Verschuldung zur griechischen
Schuldenmisere beigetragen haben.

Verschuldung der Haushalte

Nimmt man zunédchst die Verschuldung der
privaten Haushalte und privaten Organisationen
ohne Erwerbscharakter als Malistab, so zeigt
sich, dass diese seit Aufnahme in die Eurozone
in Relation zum BIP offenbar in geringerem
Mafle bei inlédndischen Banken verschuldet wa-
ren als es fiir den Euroraum (16 Lander) und
insbesondere flir die anderen beiden siideuro-
paischen Krisenldnder Spanien und Portugal der
Fall ist (Abbildung 20).2° Allerdings sind drei
Qualifikationen angebracht:

29 Die Daten von Abbildung 20 fiir die private Ver-
schuldung basieren auf der von der Deutschen Bundesbank
(2013a) veroffentlichten Bilanzstatistik der Monetéren
Finanzinstitute, die von der Européischen Zentralbank auf
der Basis der Meldungen nationalen Zentralbanken des
Euroraums zusammengestellt wird. Im Falle der in Ab-
bildung 20 dargestellten gesamten Verschuldung privater
Haushalte und privater Organisationen ohne Erwerbs-
charakter handelt es sich um die Bestinde von Konsum-,
Wohnungsbau- und sonstigen Krediten, die in Relation
zum BIP der dargestellten Lander gesetzt wurden.

Im Zeitablauf ist die private Verschuldungs-
quote Griechenlands bis zum Ausbruch der un-
mittelbaren Staatschuldenkrise stetig gewach-
sen. Begannen die griechischen Haushalte bei
Aufnahme des Landes in die Eurozone im Jahre
2002 bei einem im internationalen Vergleich
niedrigen Wert von rund 20 Prozent des BIP, so
ndherte sich die Quote im Zeitablauf mehr und
mehr dem Durchschnitt in der Eurozone an.
Ende 2007 war schon die 40-Prozent-Marke er-
reicht.

Mitte 2010 erfolgte dann ein Strukturbruch.
Die von der Deutschen Bundesbank (2013a) be-
reitgestellte Datenreihe enthélt zwischen Mai und
Juni 2010 einen Sprung von 98 auf 133 Mill.
Euro. Wihrend sich die Schuldenstéinde in Grie-
chenland seit Anfang 2008 mit einigen Schwan-
kungen zwischen 95 und 102 Mrd. Euro einge-
pendelt hatten, stiegen sie nach diesem Struk-
turbruch wiederum nur maBig auf 134 Mrd. Euro
an und gingen schlieBlich leicht auf 120 Mrd.
Euro zuriick. Es ist zu vermuten, dass es sich
hier um eine Neubewertung der griechischen
Schulden bei inldndischen Banken handelt, weil
alle Teilaggregate der Bilanzstatistik der Mone-
tdren Finanzinstitute einen #hnlichen Sprung
aufweisen. Insofern erscheint die Annahme ge-
rechtfertigt, dass die privaten Schulden Grie-
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chenlands schon vor 2010 in Relation zum BIP
hoher waren als im Durchschnitt der Euro-16-
Gruppe.

Am aktuellen Rand liegt die private griechi-
sche Schuldenquote schon merklich iiber dem
Referenzwert fiir die Euro-16-Gruppe. Sie ist
inmitten der Staatshaushaltskrise noch leicht ge-
stiegen. Letzteres ist allerdings dem schrumpfen-
den griechischen BIP in den letzten Jahren ge-
schuldet: Gegeniiber Ende 2010 sind die Schul-
denstinde um 10 Prozent gesunken, das BIP
dagegen um fast 13 Prozent. Das dndert jedoch
nichts am nun im europdischen Vergleich recht
hohen Niveau. Allerdings liegt die griechische
Privatschuldenquote immer noch deutlich unter
denjenigen der von Immobilienproblemen ge-
plagten iberischen Problemstaaten Portugal und
Spanien. Gleichwohl hat beispielsweise Irland
vorgemacht, dass man die Verschuldung in
Relation zum BIP offenbar auch in der Krise
zuriickfahren kann.30

Zwar ist das griechische Schuldenproblem
weiterhin primér ein Staatsschuldenproblem und
die privaten Schulden kommen erst an zweiter
Stelle. Dennoch lassen sich im deutlichen An-
stieg der Privatschuldenquote und im Niveau-
sprung aufgrund der Bilanzneubewertung im
Laufe des Jahres 2010 Anzeichen einer sich ver-
schiarfenden Situation der privaten Verschul-
dung der griechischen Haushalte erkennen.

Weitere Einblicke liefert eine Strukturanalyse
der griechischen Privatschulden. Wenn man nur
die privaten Immobilienschulden beriicksichtigt
und deren Anteil an den gesamten privaten Schul-
den als Kriterium heranzieht, so weist Griechen-
land am aktuellen Rand einen deutlich geringeren
Anteil der Immobilienschulden auf als Spanien,
Portugal und selbst der Euroraum (Abbil-
dung 21). Der Anteil der Immobilienschulden an
der Privatverschuldung war in Griechenland von
2002 bis etwa Ende 2008 mit rund zwei Dritteln
relativ konstant; erst danach stieg er langsam auf
knapp 70 Prozent an, und am aktuellen Rand
nach der Neubewertung der Bankbilanzen machte

30 War Irland Ende 2009 mit noch 89 Prozent vom BIP
privater Verschuldungsmeister unter den Euro-Problem-
Léndern, hat man dort die Schuldenquote bis Ende 2012
auf 69 Prozent driicken konnen (errechnet anhand der
Basisdaten der Quellen von Abbildung 20).

er rund 62 Prozent aus. Das ist deutlich weniger
als in Portugal mit 82 Prozent, Spanien mit
77 Prozent und im Euro-16-Durchschnitt mit
73 Prozent. Insofern sind die Schulden der grie-
chischen Haushalte eher ein Problem der Kon-
sumentenkredite mit einem Anteil von zuletzt
25 Prozent sowie der in der Statistik so genannten
,sonstigen Kredite mit 13 Prozent der griechi-
schen Privatschulden. Das ist im Vergleich zu
den anderen siideuropdischen Problemstaaten
oder dem Euroraum ein insgesamt hoher Anteil
dieser Verschuldungsart.3! Aber auch die ,,sonsti-
gen Kredite“ konnen als relativ konsumnah
eingestuft werden.32 Demnach sind die Schulden
der privaten Haushalte in Griechenland mehr als
in den anderen Problemstaaten mit privatem
Konsum verkniipft. Allerdings diirfte die private
Verschuldung in Griechenland allméhlich absolut
kaum mehr wachsen konnen, weil nicht anzuneh-
men ist, dass die privaten Haushalte in Grie-
chenland kiinftig leicht an frisches Geld von den
Banken kommen diirften — es fehlt mittlerweile
die Kreditwiirdigkeit, die sich in Zeiten sinkender
Einkommen wohl nicht so schnell wieder her-
stellen ldsst.

Verschuldung der Unternehmen

Bei der Verschuldung der Unternechmen (nicht-
finanziellen Kapitalgesellschaften) liegt Grie-
chenland im Vergleich zu den anderen siideuro-
pdischen Staaten und zum Euro-16-Durchschnitt
eher am unteren Rand (Abbildung 22). Abge-
sehen von dem auch bei diesem Aggregat zu be-

31 Dem Anteil von 25,2 Prozent Konsumentenkredite in
Griechenland im Jahre 2012 stehen in den iibrigen hier
beobachteten Landern gegeniiber: Portugal 10,0 Prozent,
Spanien 7,6 Prozent, Euro-16-Raum 11,5 Prozent (errech-
net anhand der Basisdaten von Abbildungen 20 und 21).

32 Das Glossar zur Statistik der Monetéren Finanzinstitute
(MFI) (Deutsche Bundesbank 2013b: 4) definiert als
,sonstige Kredite“ zwar nur solche fiir Geschiftszwecke
von privaten Gewerbetreibenden, zur Schuldenkonsoli-
dierung oder fiir die Aus- und Weiterbildung. Da aber die
iibrigen nicht zu Wohnungsbau- oder Konsumzwecken
aufgenommen Kredite — dies sind Uberziehungskredite,
revolvierende Kredite oder Kreditkartenkredite — in der
Statistik (Deutsche Bundesbank 2013a) nicht explizit
ausgewiesen werden und sich die sonstigen Kredite mit den
Wohnungsbau- und Konsumkrediten zur gesamten Ver-
schuldung aufaddieren, sind die weiteren konsumnahen
Kredite im Aggregat ,,sonstige Kredite enthalten (vgl.
auch Deutsche Bundesbank 2013c¢).



Abbildung 21:
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Private Immobilienkredite in Prozent der privaten Verschuldung 20022012

Prozent
90 -

85 -

80 -

75 A

70 A

65 -

60 -

55 1

50

2002 2003 2004 2005 2006

—=a— Griechenland — -¢— - Portugal

2007 2008 2009 2010 2011 2012

—— Spanien — -e— - Euroraum (16 Lander)

Quelle: Deutsche Bundesbank (2013a); Eurostat (2013m); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 22:

Verschuldung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften 2002-2012
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2013a); Eurostat (2013m); eigene Darstellung und Berechnungen.

obachtenden Strukturbruch der Datenreihe Mitte
2010, der die Verschuldung griechischer Unter-
nehmen in Relation zum BIP nunmehr iiber
den Euro-16-Durchschnitt hebt, ist auch der
Anstieg gegeniiber 2002 weniger spektakulér.
Der Anstieg am aktuellen Rand ist abermals der

Schrumpfung des BIP zuzuschreiben, die grofer
als der Riickgang der Schuldenstinde war.
Spanien und Portugal haben bei der Verschul-
dung der Unternechmen in Relation zum BIP seit
2002 einen sehr viel ungiinstigeren Verlauf auf-
zuweisen.
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Fazit

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass die
private Verschuldung nicht das primére Schul-
denproblem Griechenlands ist. Aber auch hier
hat die Konsumkomponente wie schon beim
Anstieg der griechischen Staatsschulden ein
relativ groBBes Gewicht. Das ist insofern proble-
matisch, als in Zeiten sinkender Einkommen und
steigender Arbeitslosigkeit die Zahlungsfahig-
keit der griechischen Haushalte auf unabsehbare
Zeit leiden wird. Anders als bei Immobilien (wie
in Spanien und in Portugal) hilft eine zukiinftig
denkbare Erholung von Vermodgenswerten in
Griechenland bei der Losung des privaten
Schuldenproblems nicht entscheidend weiter.
Der kreditfinanzierte Konsum hat allenfalls ab-
geschriebene Gebrauchsgliter hinterlassen, die
kaum verwertbar sein diirften. Wie schon beim
Staat wird wohl nur eine Entschuldung zu
Lasten der Kreditgeber in vielen Fillen der ein-
zige Ausweg bleiben — das wiirde auf eine gro-
Bere Anzahl von Privatinsolvenzen hinauslau-
fen.

5 Mit Strukturreformen zu mehr
Wettbewerbsfihigkeit?

Seit dem Beginn der 2010 begonnenen Grie-
chenlandrettung hat sich bei den internationalen
Geldgebern nach und nach die Erkenntnis
durchgesetzt, dass es sich im Falle der griechi-
schen Wirtschaftskrise nicht um eine konjunk-
turelle Stérung oder einen einmaligen Schock
handelt, wo eine makro6konomische Stabilisie-
rung als Problemlosung dienen konnte. Es wur-
de erkannt, dass die ordnungspolitischen Rah-
menbedingungen marktwirtschaftlicher werden
miissen, damit ein grundlegender Strukturwan-
del hin zu einer wettbewerbsfahigeren griechi-
schen Volkswirtschaft gelingen kann. Daher lag
eine Verkniipfung der Rettungshilfen mit dem
Fortschritt bei den Strukturreformen nahe. Dabei
geht es um die Etablierung einer funktions-
tiichtigen Marktwirtschaft und die Befdhigung
europdische Rechtsnormen in nationales Recht
umzusetzen — also um Bedingungen, die jedes

Neumitglied erfiillen muss und bei einem lang-
jahrigen EU-Mitglied wie Griechenland eigent-
lich vorauszusetzen sind.

Im Jahr 2012 wurde der griechischen Politik
aufgrund der unklaren politischen Kréfteverhalt-
nisse und zunehmend populistischer Tendenzen
jedoch immer weniger zugetraut, die gegeniiber
der Eurogruppe eingegangenen Reformverpflich-
tungen zu erfiillen. So herrschte Erleichterung, als
Mitte Dezember die Troika aus Vertretern der
EU-Kommission, der EZB und des IWF in ihren
iiber viele Monate hinausgezogenen Evaluie-
rungsbericht Entwarnung gab — das verkiindete
jedenfalls die um Deutungshoheit bemiihte Poli-
tik. Auf dieser Grundlage befiirwortete die Euro-
Gruppe unter Auflagen die zweite Auszahlung
von Rettungskrediten unter dem zweiten wirt-
schaftlichen Anpassungsprogramm fiir Griechen-
land (EU-Kommission 2012b). Statt des befiirch-
teten ,,Grexit“ konnten die FEuro-Retter ver-
kiinden, dass Griechenland bei den Reformen
geliefert™ hitte.

Diese Botschaft kam insofern iiberraschend,
da seit 2010 die wechselnden griechischen Re-
gierungen zwar immer wieder Reformverspre-
chen abgegeben hatten und das Parlament
durchaus Reformvorhaben in Gesetzesform ge-
gossen hatte, jedoch infolge mangelnder Umset-
zung der erhoffte Strukturwandel in vielen Be-
reichen ausgeblieben war. Die OECD (2011)
kam in einer Untersuchung der griechischen Mi-
nisterialbiirokratie zu dem niederschmetternden
Schluss, dass die Verwaltung kaum in der Lage
wire, Gesetze und Verordnungen angemessen
umzusetzen. Daran hat sich bis 2013 trotz Fort-
schritten bei der Reform der Staatsverwaltung
nichts Entscheidendes geédndert. Das jlingste
Lob der ,,Task Force for Greece™ ist mit der
Aufforderung verbunden, 2013 die entscheiden-
den Reformschritte zu gehen (EU-Kommission
2013b: 24). Vor diesem Hintergrund ist die
Frage berechtigt, was Griechenland auf dem
Feld der Strukturreformen 2012 {iberhaupt
LHliefern® konnte.

Die Analyse des Troika-Berichts vom Dezem-
ber 2012 zeigt, dass die Evaluatoren keinesfalls
eine vorwiegend positive Bewertung der Refor-
men abgegeben hatten. Insbesondere in ihrer Zu-
sammenfassung (EU-Kommission 2012b: 1-6)



wiesen sie ausdriicklich auf die vielen Verzo-
gerungen hin und betonen die Notwendigkeit,
dass die griechische Politik die versprochenen
Reformen auch zu liefern hitte und in den Re-
formbemiihungen nicht nachlassen diirfte. Sie
schitzten zudem die Gefahr, dass wichtige
PolitikmaBnahmen nicht umgesetzt wiirden,
weiterhin als sehr hoch ein. Diese Ausfithrungen
stehen im Kontrast zu dem zur Schau getragenen
Optimismus der européischen Politik im Dezem-
ber 2012 und deuten auf nach wie vor schwer-
wiegende Defizite des griechischen Reformpro-
zesses hin.

Die Reformbaustellen

Die Probleme Griechenlands werden bei der
Analyse der einzelnen Reformbaustellen deut-
lich, wo auf vielen der Fortschritt hinter den Er-
wartungen zuriickgeblieben ist.33 Einen Uber-
blick gibt Kasten A1 im Anhang, der folgende
Schliisse erlaubt:

Arbeitsmarkt: Die Dezentralisierung der Lohn-
findung macht offensichtlich Fortschritte, was
sich an zunehmenden Firmentarifvertragen und
sinkenden Lohnen erkennen ldsst —auch wenn
dies dem Druck der rasant gewachsenen Ar-
beitslosigkeit in der Privatwirtschaft geschuldet
sein mag. Ebenfalls sorgen die gesunkenen Kiin-
digungskosten prinzipiell fir mehr Flexibilitit,
da nicht nur Entlassungen erleichtert werden,
sondern auch der Anreiz fiir Einstellungen gro-
Ber wird. Im Bereich des 6ffentlichen Dienstes,
der weit mehr als die Staatsverwaltung umfasst,
gab es zwar ebenfalls Lohnkiirzungen. Aber ein
substantieller Stellenabbau, in dem sich die Not-
lage der offentlichen Finanzen widerspiegelt,
steht noch aus.3* Die Mindestlohne wurden
zwar gesenkt, sind dennoch im europdischen

33 Vergleiche dazu auch eine frithere Analyse von
Schrader und Laaser (2012: 58-61).

34 Die im April 2013 beschlossene Entlassung von 15 000
offentlich Bediensteten bis 2014 é&ndert an dieser
Notwendigkeit nichts — zumal offensichtlich im Gegenzug
15000 neue Stellen fiir ,,qualifizierte Neueinsteiger ge-
schaffen werden sollen (Martens 2013; Christides und
Schulz 2013). Wie bis 2015 insgesamt die geplanten
150 000 Stellen im Staatssektor abgebaut werden sollen,
bleibt trotz oder besser wegen dieses jiingsten Beschlusses
offen.
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Vergleich bei weitem nicht die niedrigsten.35
Eine anreizkompatible Arbeitsmarktpolitik zur
Bekdmpfung der Langzeitarbeitslosigkeit und
eine effektive Bekdmpfung der Schwarzarbeit
fehlen weiterhin.

Liberalisierung regulierter Berufe: Bis zum Juni
2012 wurde wenig getan, das bereits 2011 ver-
abschiedete Gesetz zur freien Berufsausiibung
umzusetzen. Es bleibt abzuwarten, ob die Zu-
gangsrestriktionen fiir regulierte Berufe jetzt tat-
sdchlich effektiv abgebaut werden und sich die
Zahl der Anbieter nachweislich erhoht. Gleiches
gilt fiir die Preisfreigabe in diesen bislang regu-
lierten Dienstleistungsbereichen, die sich in
Preissenkungen zeigen sollte.

Einzelhandelsliberalisierung: MaBnahmen, die
auf eine Steigerung des Wettbewerbs im griechi-
schen Einzelhandel abzielen, wurden ebenfalls
eingeleitet. Es fehlen bislang groBe (ausldndi-
sche) Investoren, die sich iiber ein weitrdumiges
Filialnetz einen intensiven Wettbewerb liefern
konnten. Hier sollte ein grundsétzlicher Struk-
turwandel angestolen werden, der allerdings
frithestens in den kommenden Jahren sichtbar
werden konnte.

Transportgewerbe: Der Versuch, die Marktein-
trittsbarrieren beim Strallentransport iiber gerin-
gere Lizenzkosten abzusenken, ist exemplarisch
fiir das Beharrungsvermogen der bislang privile-
gierten Lizenzeigentiimer und den gleichzeitig
fehlenden politischen Durchsetzungswillen. In
2010 verabschiedet, bis Anfang 2012 ausgesetzt
und dann wahrend des Dauerwahlkampfs nicht
umgesetzt, steht eine umfassende Marktoffnung
immer noch aus. Allerdings ist man beim Stra-
Bentransport trotz fehlender Durchsetzung der
beschlossenen Deregulierung weiter als bei an-
deren Zweigen des Transportgewerbes, wo die
Strukturreformen weitgehend im Planungssta-
dium verharren.

Deregulierung des Energiesektors: Auch in die-
sem Bereich ist vieles geplant bzw. angekiindigt.
Aber die Umsetzung ldsst nach wie vor auf sich
warten.

35 Dies gilt insbesondere im Vergleich mit dem Mindest-
lohn der mittel- und osteuropdischen Neumitglieder (vgl.
Eurostat 20131).
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Abbildung 23:

Die unternehmerischen Rahmenbedingungen in Griechenland im Vergleich der OECD-Léander nach ,,Doing

Business“a 2012
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Quelle: World Bank (2012); eigene Darstellung.

Erleichterung unternehmerischer Tdtigkeit: Ei-
nen guten Uberblick iiber die Qualitit der insti-
tutionellen Rahmenbedingungen fiir Unterneh-
mer in Griechenland gibt das ,,Doing Business
Ranking™ der Weltbank (2012). Griechenland
wird im aktuellen Ranking zwar dafiir gelobt,
dass es seinen Rang um elf Plitze verbessern
konnte — doch ist Rang 78 von 185 Léndern kein
Ausweis attraktiver Investitionsbedingungen.
Griechenland rangiert damit an letzter Stelle der
OECD-Hocheinkommensléander (Rang 31) und
im Gesamtranking hinter Landern wie der
Mongolei oder den Bahamas (Abbildung 23).
Als groBte Schwichen Griechenlands stellen
sich dabei die Eintragung von Eigentumstiteln,
die Startbedingungen fiir Unternehmensgriinder
und der Investorenschutz heraus. Daher ist es
begriilenswert, dass die Reformen auch an
diesen Punkten ansetzen. Doch alleine der Auf-
bau eines funktionstiichtigen Katasterwesens
erfordert Zeit.

Privatisierung staatlichen Eigentums: Die Erlos-
ziele sind trotz des bisher erniichternden Verlaufs
der Privatisierung kaum weniger ehrgeizig ge-
worden. Doch statt konkrete Privatisierungspro-
jekte durchzufiihren, befassen sich griechische
Politik und Administration vornehmlich mit der
Verdnderung bzw. Optimierung des Prozessrah-
mens. Entscheidend fiir den angestrebten Privati-
sierungserfolg — die ZielgroBe von 50 Mrd. Euro
steht im Raum — diirfte der bisher fehlende poli-
tische Wille sein, wenn auch die Troika attestiert,
dass seit September 2012 wieder Bewegung in
die Privatisierungsvorhaben gekommen ist. Nach
zwei Jahrzehnten der Privatisierung staatlichen
Eigentums vor allem in den Transformations-
landern Mittel- und Osteuropas diirfte allerdings
ausreichend Anschauungsmaterial {iber erfolgrei-
che und weniger erfolgreiche Privatisierungsstra-
tegien vorliegen, die sich zum ,,Benchmarking*
fiir Griechenland eignen.

Rechtsreformen: Auch das griechische Justizwe-
sen bekommt im Rahmen des ,,Doing Business



Ranking* keine Bestnoten. Es mangelt offen-
sichtlich an einer angemessenen Verfahrensdauer.
Die Verbesserung der Personalausstattung, aufler-
gerichtliche Klarungsmoglichkeiten und moderne
Technik sollen zur Beschleunigung beitragen —
derartige Verbesserungen sollen schon im laufen-
den Jahr greifen.

Fazit

Die politische Aussage, dass Griechenland im
Bereich der Strukturreformen ,,geliefert™ hitte,
ist nicht unbedingt nachvollziehbar. Die grie-
chische Politik hatte nach dem Dauerwahlkampf
im ersten Halbjahr 2012, nicht zuletzt unter dem
Druck der Euro-Retter, die bis dahin zum Still-
stand gekommenen Strukturreformen wieder an-
geschoben. Von einem erfolgreichen Abschluss
wichtiger Reformen, die einem neuen griechi-
schen Wachstumsmodell Kontur geben konnten,
kann aber immer noch keine Rede sein. Ab-
sichtserkldrungen, vage Planungen und leicht zu
revidierende Reformkalender sollten nicht mit
einem erfolgreichen Reformprozess verwechselt
werden. Daher sollten auch Aussagen, dass
Griechenland 2012 im Vergleich der OECD-
Lénder die grofite Bereitschaft zu Strukturrefor-
men gezeigt hitte, kritisch hinterfragt werden.
Bereitschaft bedeutet nicht erfolgreiche Umset-
zung, und einem Land, das nur gegen Auflagen
Rettungskredite erhielt, bleibt nichts anderes
iibrig, als sich zumindest formal um Reformen
zu bemiihen.36

Der zéhe Verlauf der griechischen Strukturre-
formen liegt zum einen in der Natur der Sache:
Wenn {iiber Jahrzehnte Waren- und Dienst-
leistungsméirkte abgeschottet wurden, der Lohn-
findungsprozess von der Leistungsfahigkeit 6f-
fentlicher und privater Unternechmen abgekop-
pelt wurde, der 6ffentliche Dienst stindig erwei-
tert und mit grofzligigen Privilegien ausgestattet
wurde sowie investitionswillige in- und auslin-
dische Unternehmer von Staatsverwaltung und

36Bei den beiden ~Responsiveness“-Indikatoren der
OECD (2013: 18-21) wird nicht der Reformerfolg
gemessen, sondern die Bereitschaft, wachstumsfordernde
Reformen aufzugreifen. Daher belegen alle Rettungs-
schirmlédnder aufgrund der Anpassungsprogramme und
krisenbedingter Notwendigkeiten bei der Reformbereit-
schaft vordere Plitze.
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Justiz eher als Stérenfriede angesehen wurden —
dann kann man nicht ernsthaft erwarten, dass
innerhalb von Monaten ,,geliefert wird. Hier
bedarf es tiefgreifender Anderungen im Selbst-
verstdndnis von Politik und Verwaltung, die zu
einem Mentalititswechsel und einer neuen
Dienstleistungskultur der staatlichen Akteure
fithren miissen.

Und damit ist zum anderen ein weiteres Hin-
dernis fiir ziigige Strukturreformen angesprochen:
Die Implementierung der ehrgeizigen Reform-
prozesse, die seit 2010 zwischen Euro-Rettern
und den wechselnden politischen Entscheidungs-
trigern in Athen revidiert, bekréftigt, terminiert
und prolongiert wurde, steht auf tonernen Fiilen.
So verweist die Troika in ihrem Dezember-Be-
richt 2012 (EU- Kommission 2012b: 5) zu Recht
auf das Risiko, dass die politische Unterstiitzung
in Griechenland fiir Kernreformen aufgrund des
heftigen Widerstands von Interessengruppen je-
derzeit wieder entzogen werden kann — ,,verbind-
liche* Reformtermine sind in einem solchen
Umfeld nicht sakrosankt. Zudem stellen die
Kompetenzdefizite des griechischen Staatsap-
parats eines der grofiten Reformhindernisse dar.
Politischer Wille reicht nicht aus, wenn, wie von
der OECD (2011) herausgearbeitet, die Umset-
zung auf Verwaltungsebene nicht funktionieren
kann. Die Konsequenz dieses Staatsversagens
wird im Troika-Bericht (EU-Kommission
2012b: 3-5) ebenfalls unmissverstandlich aufge-
zeigt: Die Hoffnung, dass Griechenland 2014
wieder auf einen Wachstumspfad zurlickkehrt
und die Arbeitslosigkeit zuriickgefiihrt werden
kann, ist ungerechtfertigt, wenn der Reform-
prozess nicht ziigig und ohne Abstriche umge-
setzt wird. Daher ist die technische Unter-
stiitzung durch die ,,Task Force for Greece* der
EU-Kommission von besonderer Bedeutung.
Doch ist erst 2013 die Bereitschaft der griechi-
schen Regierung, die Hilfen anzunehmen, ge-
wachsen. Die technische Unterstiitzung in zwdlf
wichtigen Politikbereichen kann allerdings kein
Ersatz fiir griechisches Verwaltungshandeln sein
und wird vielfach erst in den néchsten Jahren zu
messbaren Ergebnissen fithren.3”

37 Vgl. EU-Kommission (2013b: 6-11).
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6  Griechenland zwischen Krise
und Neuanfang

Eine Krisenbilanz

Der vorliegende IfW-Krisencheck zur Wirt-
schaftslage in Griechenland stimmt weniger
hoffhungsfroh als das Bild, das politische Ent-
scheidungstriger und diverse ,,Experten® in letz-
ter Zeit vermittelt haben. Denn die griechische
Wirtschaft ist nicht wie ein ,,Phénix aus der
Asche® auferstanden, Griechenland hat seine
Reformbaustellen nicht abgearbeitet und das
Schuldenproblem ist nach wie vor erdriickend.
Zudem fehlt es an einem realistischen neuen
Geschiftsmodell fiir Griechenland, das die
Wachstumsflaute nachhaltig beenden konnte. Es
mag zwar politisch opportun sein, in regelméfi-
gen Abstinden ein Ende der Griechenlandkrise
zu erklédren, doch eine Vogel-StrauB3-Politik hilft
weder den krisengeschiittelten Griechen noch
beruhigt sie die gar nicht so unwissenden
»Markte.

Die wirtschaftliche Talfahrt Griechenlands
setzt sich auch 2013 nur wenig abgebremst fort.
Das Sozialprodukt wird auch im fiinften Jahr
in Folge stark schrumpfen. Und das fiir 2014
prognostizierte ,,Miniwachstum* ist an so viele
optimistische Annahmen gekniipft, dass man
wohl weniger von Schétzungen als vielmehr von
Hoffnungen sprechen sollte. Fiir den griechi-
schen Arbeitsmarkt bestehen nicht einmal solche
schwache Hoffnungen: Eine Arbeitslosenquote,
die auch 2014 im 25-Prozent-Bereich verharren
soll, signalisiert eine sich verfestigende Massen-
arbeitslosigkeit. Die Arbeitsmarktmisere wirkt
noch bedriickender, wenn der Blick auf die
Entwicklung der Jugendarbeitslosigkeit fillt, wo
die Quote fast die 60-Prozent- Schwelle erreicht.

Die Hoffnungen auf mehr Wachstum und
Beschéftigung waren berechtigter, wenn es sich
in Griechenland ,,nur um eine konjunkturelle
Schwéchephase handeln wiirde. Doch das Land
muss erst einmal einen iiber Jahrzehnte ver-
schleppten Strukturwandel nachholen, ohne den
es keine nachhaltige wirtschaftliche Erholung
geben kann. Hier trifft ein nur langfristig zu
l6sendes Problem auf die hochgesteckte Erwar-
tung, dass es in kurzer Frist ein Ende der grie-

chischen Krise geben konnte. Es wird iiber-
sehen, dass Griechenland nicht iiber die Struk-
turen eines hochentwickelten Industrielands ver-
fiigt, das im globalen Wettbewerb als Anbieter
hochwertiger Waren und Dienstleistungen be-
stehen konnte. Es ist vielmehr Standort fiir
arbeits- und rohstoffintensive Produktionen mit
einem relativ geringen Wertschdpfungspotenzial
sowie fiir Dienstleistungen, die zum groflen Teil
in Niedrigeinkommensbereichen angesiedelt sind.
Hinzu kommt die Dominanz der o&ffentlichen
Beschiftigung, die nicht nur einen aufgeblidhten
offentlichen Dienst, sondern auch eine Vielzahl
staatlicher Produzenten und Dienstleister um-
fasst, die allesamt nicht zu Globalisierungsge-
winnern taugen. Wéhrend die griechischen Be-
schiftigungsstrukturen ein relativ geringes Ent-
wicklungsniveau signalisieren, steht das Pro-
Kopf-Einkommen immer noch fiir einen im EU-
Vergleich gehobenen Lebensstandard. Damit hat
sich die Schere zwischen Anspruch und Wirk-
lichkeit sehr weit gedffnet, wodurch die politi-
schen Kosten eines erst einmal schmerzlichen
Strukturwandels auBerordentlich hoch sein
diirften.

Die gegenwirtigen Wirtschaftsstrukturen er-
lauben es nicht, dass Griechenland in kurzer
Frist {iber den Export als neuem Geschéfts-
modell aus der Krise einfach herauswachsen
kann. Das gesunkene Leistungsbilanzdefizit ist
ein untauglicher Indikator fiir die griechische
Exportkraft. Die Korrektur der aulenwirtschaft-
liche Schieflage war vornehmlich ein Reflex der
Krise: Eine passive Sanierung der Handelsbilanz
durch Importschrumpfung, da die Kaufkraft fiir
das bisherige Konsumniveau fehlt, Zinsgeschen-
ke der Euroretter sowie ein eher unfreiwilliger
Schuldenschnitt zu Lasten der privaten Glaubi-
ger. Zudem hat diese Art der Korrektur negative
Begleiterscheinungen: Eine passive Sanierung
steht nicht im Einklang mit der Notwendigkeit
einer stdrkeren Integration der griechischen
Wirtschaft in die internationale Arbeitsteilung
und eine De-facto-Teilinsolvenz des Staates mit
empfindlichen Forderungsausfillen versperrt
den Zugang zu den internationalen Kapitalmark-
ten.

Auch die zweifellos zu beobachtenden Erho-
lungstendenzen beim griechischen Warenexport



sind bei ndherem Hinsehen weder ein Zeichen
fiir eine stirkere Prisenz griechischer Expor-
teure auf den globalen Wachstumsmaéirkten noch
fiir die bislang weitgehend fehlenden human-
und technologieintensiven Beitrdge griechischer
Unternehmen im Rahmen globaler Wertschop-
fungsketten. Beim Export dominieren vielmehr
Rohstoffgeschifte sowie der Handel mit land-
wirtschaftlichen und arbeitsintensiven Produk-
ten, die ein Spiegel der Entwicklungsdefizite der
griechischen Volkswirtschaft sind. Zudem bringt
der eigentlich als griechische Stirke geltende
Dienstleistungsexport kaum Entlastungen und
lasst Zukunftsperspektiven vermissen: Der See-
transport ist stark konjunkturreagibel und ver-
spricht zudem keine Entlastung flir den griechi-
schen Arbeitsmarkt; im Tourismus ist mangels
Investitionen der Anschluss an die Wettbewer-
ber hiufig verloren gegangen und die Beschif-
tigung ist schwerpunktméfig im Niedrigeinkom-
mensbereich angesiedelt. Hingegen ist der Ex-
port von unternehmensbezogenen Dienstleistun-
gen, flur die qualifizierte Arbeit benotigt wird,
unterentwickelt. Die Konsequenz: ,,Hightech*
und humankapitalintensive  Dienstleistungen
»Made in Greece™ fehlen weitgehend auf den
Weltmaérkten.

Die strukturellen Schwichen der griechischen
Wirtschaft signalisieren, dass es nicht damit
getan ist, im Rahmen der bisherigen Produk-
tionsstrukturen an internationaler Wettbewerbs-
fahigkeit zu gewinnen. Ohne Zweifel hilft es
den griechischen Exporteuren, wenn die Lohn-
stiickkosten sinken, selbst wenn dies nur iiber
sinkende Lohne und nicht iiber eine Verbesse-
rung der geringen Produktivitdt geschieht. Doch
mit der gegenwartigen Produktpalette befindet
sich Griechenland in direkter Konkurrenz mit
Niedrigeinkommenslédndern, gegen die es einen
Lohnwettbewerb nicht gewinnen kann. Hochein-
kommensldnder, und zu denen wird Griechen-
land immer noch gezdhlt, konnen ihren Wohl-
standsvorsprung nicht mit Strukturen aus den
sechziger und siebziger Jahren bewahren. Grie-
chenland muss vielmehr seine totale Faktorpro-
duktivitdt erhohen, das heiflit wertschopfungs-
starke Industrieprodukte und Dienstleistungen
erstellen, die wie in anderen EU-Lédndern ein
relativ hohes Lohnniveau rechtfertigen. Solche
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Strukturen konnen aber nur das Ergebnis eines
Strukturwandels sein, der viele Jahre in An-
spruch nimmt.

Ohne ein angemessenes und stetiges Wachs-
tum ist allerdings auch die Tragfahigkeit der
griechischen Staatsverschuldung nicht gewihr-
leistet. Gibe es keine Rettungshilfen, die nur
noch bis 2014 laufen, wére Griechenland auf-
grund des aus eigener Kraft nicht mehr zu be-
wiltigenden Schuldenbergs ldngst insolvent. Die
jetzt bis 2022 angestrebte Schuldenquote von
deutlich weniger als 110 Prozent des BIP, die
von den Euro-Rettern als tragfihig angesehen
wird, ldsst sich aber ohne ein jahrliches
Wachstum im 3-Prozent-Bereich nicht errei-
chen. Aufgrund der Wachstumsschwiche bzw.
der anhaltenden Schrumpfung der griechischen
Wirtschaft seit Ausbruch der Krise mussten al-
lerdings die Projektionen zur Schuldenentwick-
lung stdndig revidiert und das Erreichen einer
tragfahigen Staatsschuld weiter in die Zukunft
verschoben werden. Die zum Erreichen des
Schuldenziels benoétigten Primériiberschiisse im
Staatshaushalt sind jedoch unter realistischen
Wachstumsannahmen schwer zu erwirtschaften
— trotz bereits erfolgten Schuldenschnitts und
Schuldenriickkaufs. Es ist zudem wenig wahr-
scheinlich, dass die geplanten Steuermehrein-
nahmen und Privatisierungserlose sowie Ausga-
benkiirzungen im Staatssektor die notwendigen
Deckungsbeitrage erbringen werden. Da kann es
nur ein schwacher Trost sein, dass die private
Verschuldung der Griechen im Vergleich zu
anderen Krisenldndern weniger dramatisch ist.
Dennoch droht vielen Griechen die Privatinsol-
venz, da die privaten Kredite oftmals in den
Konsum geflossen sind und daher verwertbares
Vermogen fehlt — dhnlich wie beim Schuldner
LStaat®.

Wege aus der Krise

Die Krisenanalyse verdeutlicht, dass Struktur-
reformen fir die Entwicklung einer soliden
Wachstumsbasis unverzichtbar sind. Ein ange-
messenes Wirtschaftswachstum wird wiederum
benotigt, um eine tragfihige Staatsverschuldung
zu erreichen und eine Erosion der sozialen Be-
dingungen in Griechenland zu verhindern. Der
standige Druck auf die griechische Politik, die
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Reformen ziigig voranzutreiben und einen prizi-
sen Reformkalender abzuarbeiten, ist angesichts
der schlechten Erfahrungen mit vollmundigen
Reformversprechen der Vergangenheit eine Not-
wendigkeit. Es ist schwer nachvollziehbar, bei
allméhlichen Reformfortschritten, die nur auf
Druck der ,Troika“ zustande kommen, schon
davon zu sprechen, dass Griechenland ,,geliefert*
hitte. Und es ist kontraproduktiv, die Evaluierung
durch die Troika vor Ort nur noch in groBeren
Zeitabstdnden durchfiihren oder gleich die
,Iroika-Praxis® generell beenden zu wollen.
Schonfarbereien und politischer Opportunismus
dieser Art schaden der Krisenbekdmpfung in
Griechenland und verringern die Anreize, auf
,,Reformkurs‘ zu bleiben.

Allerdings wird die Uberwindung der Struk-
turkrise in Griechenland auch nicht dadurch er-
leichtert, wenn die Erwartungen an Griechen-
land zu hoch gesteckt werden. Strukturreformen
brauchen ihre Zeit, insbesondere wenn parallel
eine funktionstiichtige Staatsverwaltung erst
aufgebaut werden muss. Ein Reformprozess, der
iiber mehrere Jahrzehnte verschleppt wurde,
kann von Griechenland nicht in wenigen Jahren
nachgeholt bzw. erfolgreich implementiert wer-
den. Hier steht aber die Frage im Raum, warum
in Briissel seit den achtziger Jahren beharrlich
ignoriert wurde, dass in Griechenland weder
eine funktionstiichtige Marktwirtschaft noch
eine Staatsverwaltung, die das Gemeinschafts-
recht umsetzen kann, entwickelt wurden sowie
der notwendige Wandel der Wirtschaftsstruktu-
ren nicht vorankam — ein Geheimnis war das
nicht.38 Es kann daher nicht verwundern, dass
die gewachsenen Beharrungskrifte in Politik,
Verwaltung und Verbénden dem gegenwirtigen
Reformprozess skeptisch gegeniiberstehen.

Die politische Durchsetzbarkeit einschneiden-
der Strukturreformen wird weiterhin dadurch er-
schwert, dass die Reformen kurzfristig zu spiir-
baren Einkommensverlusten fiihren — sei es
durch Lohnsenkungen, den Verlust des Arbeits-
platzes oder Einschnitte im Sozialsystem — und
erst auf langere Frist eine allgemeine wirtschaft-
liche Erholung versprechen. Auch die parallel
laufende Sanierung der Staatsfinanzen wird

38 Vgl. dazu ausfiihrlich Laaser (1997).

durchweg als negativ empfunden: Der Staat muss
seine Leistungen einschrinken, gleichzeitig aber
die Abgaben erhohen und Arbeitsplitze abbauen.
Die Gefahr einer Verweigerungshaltung und ei-
nes draus resultierenden Reformkollapses mit un-
gewissen Folgen ist uniibersehbar. Ein politischer
und gesellschaftlicher Konsens {iiber die Not-
wendigkeit einer harten Anpassung des Wohl-
standsniveaus und damit der Lebensqualitdt an
das Leistungsvermogen fehlt in Griechenland,
anders als etwa in den ebenfalls von harten Ein-
schnitten betroffenen baltischen Staaten. Aber
wie kann die Krisenbewéltigung in Griechenland
erleichtert werden?

Das Outsourcing von Reformprojekten: Die
Krisenbewiltigung wiirde erleichtert, wenn Re-
formmalBnahmen ziigiger und professioneller
durchgefiihrt werden. Mit der Organisation und
Implementierung einzelner MaBBnahmen kdnnten
in noch groBBerem Umfang als bisher externe Ex-
perten betraut werden, da Kompetenzdefizite der
griechischen Staatsverwaltung einen effizienten
Reformprozess nicht zulassen. Bei den Experten
kann es sich um EU-Bedienstete, Verwaltungs-
experten aus anderen EU-Léndern oder Spezia-
listen in- und ausléndischer Beratungsunterneh-
men handeln. Die Ubertragung hoheitlicher
Kompetenzen auf Externe im Rahmen der Pro-
jektdurchfiihrung sollte eine hinnehmbare Ein-
schrankung staatlicher Souverénitit sein. Eine
nationale Deregulierungsagentur, die unabhin-
gig von der Staatsbiirokratie agiert und mit weit-
gehenden Kompetenzen ausgestattet ist, konnte
dieses ,,Reform-Outsourcing* auf griechischer
Seite koordinieren.

Eine Investitionsoffensive: Der Strukturwandel
lieBe sich beschleunigen, wenn die Investi-
tionstétigkeit am Standort Griechenland angeregt
wiirde. Dabei sollte es sich allerdings nicht, wie
gegenwirtig diskutiert, um staatliche Investi-
tionsprogramme — direkt oder indirekt durch EU,
Eurogruppe oder EZB — handeln. Investitionen
dieser Art haben in den letzten Jahren und Jahr-
zehnten keineswegs zur Entwicklung interna-
tional wettbewerbsféhiger Wirtschaftsstrukturen
in Griechenland beigetragen. Mit Blick auf die
verkrustete  griechische ~ Wirtschaftslandschaft
scheinen staatliche oder staatlich gelenkte In-
vestitionen sogar eine gegenteilige Wirkung ent-



faltet zu haben. Griechenland braucht vielmehr
private Investitionen. Die Politik kdnnte ihren
Beitrag zu einer von privaten Kapitalgebern ge-
tragenen Investitionsoffensive durch eine sicht-
bare Verbesserung der immer noch unattraktiven
Standortbedingungen in Griechenland leisten.
Nicht nur der Doing-Business-Index der Welt-
bank weist auf entsprechende Optimierungspo-
tentiale hin. Ein Nachweis verbesserter Standort-
bedingungen wiirde schon darin bestehen, wenn
das von Griechen gehaltene Auslandsvermdgen,
alleine nach den Statistiken der ,,Bank fiir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich® (BIS) 31 Mrd.
Euro ohne Beriicksichtigung der Gelder in von
Griechen kontrollierten Auslandsunternehmen,3®
ins Land zuriickflieBen wiirde. Wenn diese ,,In-
sider von der Werthaltigkeit eines Investments
in ihrem Heimatland iiberzeugt werden konnen,
diirften sich auch auslidndische Investoren an
einer solchen ,Investitionsoffensive fur mehr
Wachstum gerne beteiligen.

Die Dauerrettung: Wenn sich die wirtschaft-
lichen Rahmendaten und die Standortbedingun-
gen in Griechenland bis zum Auslaufen des
zweiten Rettungspakets im Jahr 2014 nicht ent-
scheidend verbessert haben, kann mit einem
dritten Rettungspaket weitere Zeit fiir die Kri-
senbewiltigung gekauft werden. Befiirworter
dieser Rettungsverldngerung konnten anfiihren,
dass eine Staatsinsolvenz vermieden wiirde, der
Zeitgewinn flr das Erreichen einer tragfihigen
Staatsverschuldung und einer Vollendung der
Strukturreformen genutzt werden konnte und
drastische Sparmafinahmen mit der Gefahr so-
zialer Unruhen unterblieben. Zudem wiirde ver-
hindert, dass andere Krisenldnder zu Opfern
eines Dominoeffekts im Falle eines Scheiterns
der Griechenlandrettung wiirden. Das Problem:
Die griechische Politik wiirde den Eindruck ge-
winnen, dass ein Scheitern der Rettungspolitik
unter allen Umsténden verhindert werden soll —
entsprechend sdnke der Handlungsdruck und
die Bereitschaft, die politischen Kosten einer
schmerzhaften Haushaltskonsolidierung und
eines harten Strukturwandels zu tragen. Gleich-
zeitig entstiinden fiir andere Krisenldnder An-
reize, ebenfalls eine Dauerrettung zu den ge-

39 vgl. BIS (2013).
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ringstmoglichen eigenen Kosten anzustreben.
Steigende Rettungskosten, die in die Dauer-
alimentierung einer wachsenden Zahl von Kri-
senldndern miinden konnten, diirften schlieSlich
auch in den Geberldndern die politischen und
finanziellen Kosten einer solchen Politik pro-
hibitiv erhohen.

Ein weiterer Schuldenschnitt: Eine verringer-
te Staatsverschuldung konnte Griechenland aus
der Schuldenfalle befreien, die bislang die Spiel-
rdume fiir eine gesellschaftlich akzeptable Kri-
senbewiltigung empfindlich einschrinkt. Schon
2012 konnten nur ein Schuldenschnitt bei den
privaten Glaubigern und ein Schuldenriickkauf
verhindern, dass die Schuldenquote aus dem
Ruder lief und eine mittelfristige Tragfahigkeit
der Staatsverschuldung ausgeschlossen gewesen
wire. Aber auch die gegenwirtige Schuldenlast
ist fiir Griechenland nicht beherrschbar, der be-
notigte Primariiberschuss im Staatshaushalt ist
weit von den 5 Prozent entfernt, die als maximal
erreichbar gelten. Es spricht deshalb vieles da-
fiir, dass nur ein Schuldenschnitt zu einer trag-
fahigen Verschuldung fiihren kann. Wie hoch
miisste ein solcher ,,Cut” sein? Unter der Annah-
me eines durchschnittlichen Wachstums von
2 Prozent miisste ein Schuldenschnitt in Hohe
von etwa 71 Prozent erfolgen, damit bei derzei-
tigem Sekundédrmarktzinsniveau von 11,6 Pro-
zent ein Primiriiberschuss von 5 Prozent aus-
reicht. Bei optimistischeren Wachstumsannah-
men sinkt entsprechend der benétigte Schulden-
schnitt: Bei 4 Prozent Wachstum miisste der
Schnitt ,,nur” knapp 64 Prozent betragen. Die
Glaubiger miissten bei einem Schuldenschnitt in
jedem Fall empfindliche Abschreibungen auf
ihre Forderungen vornehmen. Das Novum: Erst-
mals wéren auch die Steuerzahler der Eurolin-
der und die EZB direkt betroffen, da diese mitt-
lerweile den iiberwiegenden Teil der griechi-
schen Schuldentitel halten. Damit stellt sich
auch bei einem Schuldenschnitt die Frage nach
der politische Durchsetzbarkeit in den Glaubi-
gerlandern, wo bislang ein Forderungsausfall zu
Lasten der Steuerzahler als Tabuthema gilt.
Die EZB als weiterer groBer Glaubiger hétte ein
grundsitzliches Problem: Bei Abschreibungen
auf ihren Bestand an griechischen Schuldtiteln
wiirde endgiiltig die Grenze zur monetéren Staats-
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finanzierung iiberschritten. Bislang operiert die
EZB mit Instrumenten wie der ELA (Emergency
Liquidity Assistance) und den OMT (Outright
Monetary Transactions) in einer Grauzone, was
allerdings insbesondere bei der Deutschen Bun-
desbank auf deutlichen Widerspruch gestoflen
ist.40 Hier miissten Vorkehrungen getroffen wer-
den, dass ein Forderungsverzicht seitens der EZB
nicht zum beliebig einsetzbaren ,Rettungs-
instrument* wird.

Ein Résumé: Wie sollte vor diesem Hinter-
grund die Krisenbewéltigung in Griechenland
erleichtert werden? Als Entscheidungshilfe mag
dienen, dass die Krisensituation in Griechenland
im Vergleich der Euro-Krisenldnder singular ist.
Nirgendwo sonst treffen eine gescheiterte Wirt-
schafts- und Finanzpolitik, eine nicht mehr be-
herrschbare Staatsverschuldung, eine schwache
volkswirtschaftliche Leistungsfihigkeit bei ei-
nem relativ hohen Lebensstandard, fundamen-
tale Strukturprobleme sowie politische und ad-
ministrative Schwiéchen so geballt aufeinander.
Entsprechend singuldr konnte auch die Krisen-
bewiltigung in Griechenland ausgestaltet wer-
den, ohne dass ,,Dominoeffekte* in anderen Kri-
senlindern zu befiirchten sind.#! Am Unproble-
matischsten diirfte noch das ,,Outscourcing* des
Reformprozesses sein, das in Ansdtzen schon
stattgefunden hat. Ob die Reformen erfolgreich
sind, wird sich am Zufluss privaten Kapitals ab-
lesen lassen, das den Investitionsstau in Grie-
chenlands Realwirtschaft auflosen muss. Eine
Dauerrettung nach bisherigem Muster wére hin-
gegen kontraproduktiv und wiirde in einen un-
bezahlbaren Transfermechanismus miinden, der
auch flir andere Krisenlénder attraktiv wére. Es
spricht aber vieles fiir einen weiteren Schulden-
schnitt, der stark zu konditionieren wire. In
diesem Fall miisste die nationale Fiskalhoheit
fiir den Zeitraum der weiteren Konsolidierung
stark eingeschrankt werden, der griechische
Haushalt wiirde letztendlich in Briissel beschlos-
sen. Fiir die weitere Krisenbekdmpfung empfeh-
len sich als Orientierung die Leitlinien des Kie-

40 Siehe die Stellungnahme von Bundesbankprisident
Weidmann fiir das Bundesverfassungsgericht (Handelsblatt
vom 26./27./28. April 2013: 6-7).

41 Vgl. ausfiihrlich Schrader und Laaser (2012).

ler Krisen-Kompasses zur Uberwindung der Kri-
se im Euroraum.4? So sollte Griechenland eine
verbindliche nationale Fiskalregel implemen-
tieren, die langfristig die Schuldentragfahigkeit
garantiert und kurzfristig der Fiskalpolitik einen
angemessenen Bewegungsspielraum ldsst. Wenn
Griechenland auch gegen diese Grundsitze ver-
stieBe und in- und ausldndische Anleger nicht
von seiner eigenen Schuldentragfahigkeit iiber-
zeugen konnte, bliebe nur die geordnete Staats-
insolvenz.

42 Vgl. im Detail Snower et al. (2013).
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Anhang

Kasten

Kasten A1 :
Die griechischen Strukturreformen und Reformpline im Uberblick

Arbeitsmarkt
e Lohnfindung: Dezentralisierung durch betriebliche Tarifabschliisse fiir eine beschiftigungskonforme Entlohnung.

— Instrumente seit 2011: Aufgabe der Allgemeinverbindlichkeit von Kollektivvertragen; Vorrang fiir Betriebsverein-
barungen, die auch nichtgewerkschaftliche Arbeitnehmervereinigungen abschlieen konnen. Ergebnis: Steigende Zahl
von Firmentarifvertriigen tragt zu sinkenden Arbeitskosten bei.

— Lohngestaltung im 6ffentlichen Dienst: Abschaffung des 13. und 14. Monatsgehalts in 2010; Kiirzung der Gehélter
um 2 bis 35 Prozent abhingig von der Gehaltsklasse, durchschnittlich um 20 Prozent (bis August 2012); Aussetzung
von Bonuszahlungen bis 2016; restriktive Stellenneubesetzung bis 2016 (von 5 bis 10 Stellen wird eine Stelle wie-
derbesetzt); bis 2015 Abbau von 150 000 Beschiftigten (bis Ende 2014: 15 000 Beschéftigte).

e Neuverhandlung von Kollektivvertrigen (gesetzliche Neuregelung verabschiedet):

— Die Vertragslaufzeit betrdgt maximal 3 Jahre, auslaufende Tarifvertrige gelten 3 statt zuvor 6 Monate fort (bei Ent-
fall der tariflichen Zulagen).

— Schlichtung erfolgt nur bei Zustimmung beider Tarifparteien.

— In privatisierten Staatsunternehmen erfolgt eine Angleichung der Tarifregelungen an das Niveau der Privatunter-
nehmen in der jeweiligen Branche.

o Senkung der Kiindigungskosten: Die Abfindungszahlungen werden im Kiindigungsfall auf 12 Monatsgehélter beschrankt;
bestehende Anspriiche {iber 12 Monate hinaus werden auf monatliche Zahlungen in Héhe von 2 000 Euro begrenzt.

o Senkung der Lohnnebenkosten (urspriinglich fiir 2012 geplant): Kiirzung der Sozialversicherungsbeitrige um 5 Pro-
zentpunkte (gegenfinanziert durch geringere Sozialleistungen und hohere Einkommensgrenzen); Sonderldsungen fiir
ehemalige Staatsunternehmen mit hohen Soziallasten; ohne genaue Details jetzt fiir 2013 geplant.

o Mindestlohne: Erhohung des Lohnsetzungsspielraums nach unten zur Vermeidung von Mindestlohnarbeitslosigkeit.

— Absenkung des nationalen Mindestlohns im Februar 2012 um 22 Prozent von 876 auf 683 Euro bzw. um 32 Prozent
fiir unter 25-Jéhrige.

— Reform der Mindestlohnsetzung: Statt eines allgemeinverbindlichen Kollektivvertrags durch die Tarifpartner soll
die Mindestlohnhohe iiber einen Mechanismus festgelegt werden, den das Parlament auf Vorschlag der Regierung
(in Abstimmung mit allen relevanten Interessengruppen) bis Ende Mérz 2013 verabschieden soll; das Niveau des
Mindestlohns und des Alterszuschlags verbleibt auf dem Stand vom Februar 2012.

— Den Tarifpartnern steht es frei, hohere Lohne und Zuschldge zu vereinbaren, die aber nicht allgemeinverbindlich sind.

— Evaluierung der Regelungen im ersten Quartal 2014.

e Reintegration von Langzeitarbeitslosen (geplant fiir 2014): Langzeitarbeitslose sollen durch eine aktive Arbeitsmarktpoli-
tik und anreizgerechte Unterstiitzungszahlungen in den Arbeitsmarkt zuriickgefiihrt werden.

o Bekdmpfung von Schwarzarbeit (geplant fiir 2012, jetzt fiir 2013): Restrukturierung der Gewerbeaufsicht.

Liberalisierung regulierter Berufe

e Seit 2011 mit dem Gesetz zur freien Berufsausiibung Authebung von Zugangsschranken; bis Ende 2012 sollten durch
gesetzliche Einzelmafinahmen spezifische Beschrédnkungen in regulierten Berufen aufgehoben werden. Dies geschah im
2. Halbjahr 2012 bei: Anwélten, Zollmaklern, Touristenfiihrern, Reisebiiros, Immobilienmaklern, Zeitarbeitsagenturen,
privaten Arbeitsvermittlern, Autovermietern, vereidigten Gutachtern und Hafenarbeitern. Bei weiteren Tatigkeiten
steht eine Liberalisierung noch aus.

e Erhohung der Preisflexibilitit nach unten: Aufhebung von Mindestgebiihren und freie Preisgestaltung mit unterschied-
lichem Erfolg.
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Einzelhandelsliberalisierung

e Erhohung der Preisflexibilitit nach unten durch Aufhebung des Verbots, unter Einstandspreis zu verkaufen, und durch
Vereinfachung des Meldesystems fiir GroBhandelspreise (1. Halbjahr 2012).

o Authebung von Beschrinkungen fiir das angebotene Warensortiment, von restriktiven Arbeits- und Pausenregelungen
und von rdumlichen MindestgroBen fiir den Lebensmittelverkauf (im Verlauf 2012).

Transportgewerbe
Offnung des Transportgewerbes fiir potenzielle Wettbewerber:

e Straflentransport: Absenkung der Lizenzkosten fiir Spediteure (verabschiedet 2010, Ablauf der Ubergangsperiode
Januar 2012); Liberalisierung des nicht lizenzgebundenen Personentransports (Gesetz Ende 2011, Umsetzung begon-
nen); Aufhebung von weiteren Restriktionen beim Verleih und Personentransport (geplant).

o Schienenverkehr: Restrukturierung der Staatsbahn (laufend).

o See- und Luftverkehr: Abtrennung wirtschaftlicher Aktivititen und Privatisierung durch Konzessionierung; Flexibili-
sierung der Arbeitsverhiltnisse; Verbesserung von Verkehrsverbindungen (geplant).

Deregulierung des Energiesektors

Im Verlauf des Jahres 2012 sollten private Wettbewerber, auch durch Privatisierungen, Zugang zu Kraftwerken der staat-
lichen Energieversorgung erhalten, was offensichtlich nicht geschehen ist. Des Weiteren ist eine Liberalisierung der End-
verbraucherpreise im Niederspannungsbereich (bis Sommer 2013) vorgesehen. An einer Entflechtung der Versorgungs-
netze wird gearbeitet. Der Betrieb freier Tankstellen wird erleichtert.

Erleichterung unternehmerischer Titigkeit

o Aktionsplan mit dem Ziel geringerer Transaktionskosten bei Griindung und Eigentumsiibertragung, geringerer Publika-
tionspflichten und einer stirkeren Exportférderung (,,Business-friendly Greece*).

e Hoherstufung im ,,Doing Business Ranking* der Weltbank infolge der Verbesserungen bei Investitionsschutz, Steuer-
administration und Auflenhandel.

e Stirkung der ,,Invest in Greece“-Agentur durch bessere Ausstattung und groere exekutive Befugnisse.

Privatisierung staatlichen Eigentums

e Prozessoptimierung: Vorlage eines aktualisierten Privatisierungsplans; halbjahrliche Aktualisierung des Vermdgens-
entwicklungsplans durch den Privatisierungsfonds (HRADF); vierteljéhrlicher Finanzbericht des HRADF, Veroffent-
lichung einer Liste von laufenden Privatisierungs- und Konzessionierungsprojekten (2012-2014).

o Ubertragung der vollen Eigentumsrechte an ausgewihlten Hifen und StraBen auf den Fonds.
e Bestellung von Beratern fiir einzelne Privatisierungsprojekte.

e Langfristige Privatisierungserldse von 50 Mrd. Euro als ZielgroBe.

Rechtsreformen

e Abbau des Uberhangs unerledigter Steuerverfahren im Verlauf des Jahres 2013 durch bessere personelle Ausstattung
der Gerichte (Zielverfehlung in 2012).

o Entwicklung einer Strategie zum Abbau offener Gerichtsverfahren in Nicht-Steuerangelegenheiten (2013).
e Verbesserung der statistischen Erfassung von Prozessdaten.

e Mittelfristige Einfithrung von ,,E-Justice“-Anwendungen zur Beschleunigung der Datenerfassung und des Verfahrens-
ablaufs.

e Forderung der aufergerichtlichen Mediation zur Entlastung der Gerichte.

e Reform der Zivilprozessordnung (Ende 2013).

Quelle: EU-Kommission (2012a, 2012b); Martens (2013); Christides und Schulz (2013); eigene Zusammenstellung.
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Abbildungen

Abbildung Al:
Erwerbstétigenquoten in der EU 20112
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aErwerbstdtigenquote = Anzahl von erwerbstitigen Personen im Alter zwischen 20 und 64 Jahren / Gesamtbevolkerung
derselben Altersklasse in Prozent. — A = Osterreich, B = Belgien, BG = Bulgarien, CY = Zypern, CZ = Tschechische Republik,
D = Deutschland, DK = Danemark, E = Spanien, EST = Estland, F = Frankreich, FIN = Finnland, GB = Vereinigtes Konigreich,
GR = Griechenland, HUN = Ungarn, I=Italien, IRL =Irland, L =Luxemburg, LT = Litauen, LV = Lettland, M = Malta,
NL = Niederlande, P = Portugal, PL = Polen, ROM = Ruménien, S = Schweden, SK = Slowakei, SLO = Slowenien.

Quelle: Eurostat (2013c¢); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung A2:
Die Entwicklung der Lohne und Gehélter in der gewerblichen Wirtschaft und im 6ffentlichen Dienst Griechenlands
20002012
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* Arithmetischer Mittelwert 1.—3. Quartal.
Quelle: Eurostat (2013e); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Abbildung A3:
Entwicklung der realen Arbeitsproduktivitit in Griechenland und der EU 272 2001-2012 (Verénderung in Prozent)
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4Reale Arbeitsproduktivitit je Arbeitsstunde: Zur Definition siche Abbildung 4.
Quelle: Eurostat (2013f); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung A4
Pro-Kopf-Einkommen in der EU 2008 und 20122 (Euro)
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Landerabkiirzungen siehe Abbildung Al. — 3Kaufkraftstandards (KKS) je Einwohner; eigene Schitzung fiir
2012 auf der Basis von Eurostat; fiir Ruménien ist aufgrund fehlender Daten keine Schitzung moglich.

Quelle: Eurostat (2013a); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Abbildung A5:
Private Konsumausgaben in den EU 27-Staaten 20112
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1 000 Kaufkraftstandards je Einwohner)

Quelle: Eurostat (2013a); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung A6:
Ausgaben der EU-Léander fiir Forschung und Entwicklung 20112
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Quelle: Eurostat (2013j); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Nationale Geldschopfung im Euroraum: Mechanismen, Defekte,
Therapie

Stefan Kooths und Bjérn van Roye
Kiel, Juni 2012. 47 S. 18 Euro.
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Kiel, Oktober 2012. 48 S. 18 Euro.

Deutsche Konjunktur im Herbst 2012
Kiel, Oktober 2012. 41 S. 18 Euro.

Weltkonjunktur und deutsche Konjunktur im Winter 2012
Kiel, Dezember 2012. 67 S. 18 Euro.

Subventionen in Deutschland in den Jahren 2000 bis
2011/2012: Der Kieler Subventionsbericht

Claus-Friedrich Laaser und Astrid Rosenschon
Kiel, Marz 2013. 18 Euro.

Weltkonjunktur im Frihjahr 2013
Kiel, April 2013. 47 S. 18 Euro.

Deutsche Konjunktur im Fruhjahr 2013
Kiel, April 2013. 45 S. 18 Euro.

IfW-Krisencheck: Alles wieder gut in Griechenland?

Klaus Schrader, David Bencek und Claus-Friedrich Laaser
Kiel, Juni 2013. 54 S. 18 Euro.
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