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ZEITUNG FUR DEUTSCHLAND

Kein Kavaliersdelikt

Von Sven Astheimer

ie Zahl der Sanktionen gegen

Hartz-1V-Empfénger hat im ver-
gangenen Jahr mit fast 830 000 einen
Hochststand erreicht. Wachst das
Heer der Arbeitsverweigerer ausge-
rechnet mitten im Aufschwung? Ein
Blick auf die Griinde fiir die verhang-
ten Strafen erleichtert die Antwort.
Denn mit rund 300 000 ist die Zahl der
Félle, in denen die Leistungsempfén-
ger entweder eine zumutbare Arbeit
ablehnten, gegen die Vereinbarungen
zur Arbeitsmarkteingliederung verstie-
Ren oder erst gar kein solches Abkom-
men abschlossen, nur moderat gestie-
gen. Den groften Zuwachs gab es dage-
gen bei den Meldeversaumnissen, die
sich auf fast 500 000 Falle beliefen.
Doch auch dabei handelt es sich nicht
um ein Kavaliersdelikt. Wer seinen Le-
bensunterhalt nicht ohne den Staat be-
streiten kann, der hat auch seinen bi-
rokratischen Pflichten nachzukom-
men. Arbeitsvermittler mussen eben
auch tber Gesundheitszustand und Le-
bensumstande ihrer Klientel Bescheid
wissen, um zu entscheiden, welche Be-
schaftigung in Frage kommt und wel-
che nicht. Und die Voraussetzungen
fur den Schritt aus der Langzeitarbeits-
losigkeit sind derzeit angesichts des ho-
hen Personalbedarfs der Wirtschaft so
gut wie lange nicht.

Rostels Rat

Von Susanne Preuf

eiblich, grin, und mdglichst

auch noch jung - das sind die
besten Voraussetzungen, um in diesen
Tagen einen Aufsichtsratsposten zu
bekommen. Gunda Réstel passt in die-
ses Muster, das den aktuellen Debat-
ten Uber Frauenquoten ebenso folgt
wie dem politischen Umbruch, der Ba-
den-Wiurttemberg den ersteh griinen
Ministerprasidenten bescheren wird.
Sie scheint also die perfekte Wahl fur
den ENBW-Aufsichtsrat zu sein, zu-
mal sie vor gut einem Jahrzehnt skan-
dalfrei von der Politik in die Wirt-
schaft gewechselt ist. Seither hat sie
viel Erfahrung im Management von
Versorgern gesammelt. Dennoch hat
die Personalie ein Gschméckle. Rostel
und der ENBW-Vorstandschef Hans-
Peter Villis waren zur gleichen Zeit in
entscheidenden Positionen bei der
Gelsenwasser AG tétig. Diese Infor-
mation wurde den Aktiondren vorent-
halten. Und so fragt man sich: Hat
ENBW-Chef Villis die neue Aufsichts-
ratin, eine alte Bekannte, selbst vorge-
schlagen? Oder war das Zufall? Die
ENBW steht unter besonderer Beob-
achtung, weil das Land fast 5 Milliar-
den Euro fir die Beteiligung an dem
Konzern ausgegeben hat. Da wére et-
was mehr Transparenz das mindeste,
was das Unternehmen bieten sollte.

Griechenlands notwendige Umschuldung

Von Gerald Braunberger

ei nuchterner Betrachtung der

Fakten besteht kein ernsthafter
Zweifel an der Notwendigkeit Grie-
chenlands, gemeinsam mit seinen
Glaubigern eine Umschuldung seiner
Staatsschulden  anzustreben. Am
Ende dieses Prozesses kdnnten ein
Schuldenschnitt, eine Laufzeitverlan-
gerung der umlaufenden Anleihen
und Kredite, eine Aussetzung oder
Verringerung der Zinszahlungen oder
eine Kombination mehrerer Mal3nah-
men stehen. Dank der Erfahrungen,
die seit Ende des Zweiten Weltkriegs
mit mehreren hundert Umschuldun-
gen von Staaten gewonnen wurden,
ist eine ausreichende Sachkenntnis
vorhanden. Es hat keinen Sinn, eine
Umschuldung mit der Hoffnung auf
eine wirtschaftliche Belebung Grie-
chenlands abzulehnen. Der von der
Regierung Papandreou unter dem
Druck der européischen Partner und
des Internationalen Wahrungsfond:
beschlossene  Reformkurs komm:
nicht so schnell voran wie erwiunscht
uUnd selbst unter der Annahme eine -
raschen und nachhaltigen wirtschaftli m
chen Belebung bliebe die Schulden-
last erdriickend, wie historische Ver-
gleiche zeigen.

Kritiker einer Umschuldung ziehén
eine Reihe von Argumenten zu Rate,
die bei n&herer Betrachtung wenig
stichhaltig sind. Das erste Argument
lautet, dass die Regierung in Athen
nach einer teilweisen Entschuldung
keinen Anreiz mehr beséRe, einen
marktwirtschaftlichen Reformkurs zu
verfolgen. Dies erscheint jedoch we-
nig plausibel, da Athen selbst nach ei-
ner Streichung der Halfte seiner
Staatsschulden immer noch hoch ver-
schuldet ware und auf Hilfen seiner
Partner angewiesen bliebe. Ein zwei-
tes Argument der Umschuldungsgeg-
ner besagt, dass Griechenland sich
nach einer Umschuldung wegen des
verlorengegangenen Vertrauens auf
Jahre nicht mehr Gber die Plazierung
von Anleihen am Kapitalmarkt refi-
nanzieren kénnte. Diese Annahme ist
nicht zwingend, aber selbst wenn sie
zutréfe, ware sie bedeutungslos. Denn
ohne eine Umschuldung wirde Grie-
chenland erst recht nicht mehr kapital-
marktfahig.

Ernster sind andere Bedenken zu
nehmen. Wie sieht es mit der Soliditat
der europdischen Banken aus, wenn
diese Wertberichtigungen auf ihre
griechischen Anleihen vornehmen
mussen? Es ist wahrscheinlich, dass
die eine oder andere Bank in Schwie-
rigkeiten geraten dirfte. Diese Ban-
ken muissten entweder abgewickelt
oder voriibergehend gestutzt werden.
So kénnte man nicht alle griechischen
Banken auf einen Schlage untergehen
lassen. In Deutschland wéren keine
Katastrophen zu befiirchten, da die ge-
samten Bankforderungen an den grie-
chischen Staat Ende 2010 rund 16 Mil-
liarden Euro betrugen. Fir die Euro-
paische Zentralbank, die griechische
Staatsanleihen bei niedrigen Markt-

kursen fir 70 Prozent des Nennwerts
gekauft haben dirfte, wéren Wertbe-
richtigungen fraglos peinlich, aber
machbar. Auch die Furcht vor einem
Dominoeffekt, der Umschuldungen
weiterer Lénder nach sich ziehen
kénnte, erscheint heute weniger plau-
sibel als vor einem Jahr, als die Finanz-
mérkte ungleich nerviser waren.
Manche Marktteilnehmer befiirch-
ten, dass im Falle einer Umschuldung
unter Einbeziehung privater Glaubi-
ger Banken als Folge verkaufter Kre-
ditausfallderivate (CDS) auf grie-
chische Staatsanleihen in Schwierig-
keiten geraten konnten. Richtig ist,
dass eine Umschuldung die Verkaufer

Eine Marktwirtschaft
kann nicht funktionieren,
wenn das Haftungs-
prinzip nicht mehr gilt.

der CDS verpflichten wiirde, den Ké&u-
fern eine Ausgleichszahlung zu leis-
ten. Das Volumen der auf griechische
Anleihen ausgegebenen CDS, deren
Kaufer und Verk&ufer nach Schétzun-
gen aus dem Markt Gberwiegend un-
ter europdischen Finanzunternehmen
Zu suchen sind, ist nicht genau be-
kannt. Es liegen aber keine Hinweise
vor, dass die Dunkelziffer astrono-
misch ware. Jedenfalls kann man kei-
ne gesamtwirtschaftlich dringend not-
wendige Umschuldung an der Exis-
tenz von Derivaten auf Staatsanleihen
scheitern lassen.

Letztlich geht es bei der Einbezie-
hung privater Glaubiger in eine Um-
schuldung nicht um Finanztechniken.
Eine sachgeméle Vorbereitung, die
sehr wahrscheinlich im Stillen statt-
finden wirde, und eine anschlieRen-
de Uberzeugende Kommunikation
sollten die Risiken einer Umschul-
dung erheblich reduzieren. Es geht
um etwas ganz anderes. Die Teilneh-
mer an den Finanzmdarkten haben,
wie die lange Jahre geringen Risiko-
aufschlage fur Anleihen aus der Peri-
pherie belegen, seit der Einfiihrung
des Euro die Behauptung der Politi-
ker niemals ernst genommen, ein in
Schwierigkeiten geratenes Land wer-
de nicht von anderen herausgehauen.
Eine Marktwirtschaft aber kann nicht
funktionieren, wenn das Haftungs-
prinzip nicht mehr gilt und Gewinne
privatisiert, Verluste aber sozialisiert
werden. Die Signale der Bevdlkerun-
gen der reichen L&nder im Euro-
Raum, wonach sie nicht bereit sind,
immer mehr Steuergelder zugunsten
herabgewirtschafteter Lander aus der
Peripherie bereitzustellen, sind lber-
deutlich. Auf dem Spiel stehen nicht
weniger als die europdische Idee, das
Vertrauen in die Soliditat des Euro,
der Glaube in die Rechtschaffenheit
gewahlter Volksvertreter und damit
letztlich das Ansehen des demokrati-
schen Rechtsstaats.



