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higkeit in einer Umfrage des Handels-
blatts selbst als mies eingestuft. Auch als
die Manager anderer Lander positiv Gber
sie urteilten, waren sie zurickhaltend.
F.rst als sie ihre Firmen fiir den intema-
tionalen Konkurrenzkampf gerustet hat-
Ten, hielten sie sich fir das wettbewerbs-
fahigste Land Europas.

Dass sie damit richtig liegen, haben sie
bestatigt, indem sie sich aus dem Wirt-
schaftseinbruch 2009 schnell herausge-
kampft haben, r.estétig! wird der gute Zu-
stand auch durch ihre groRe Beliebtheit
bei internationalen Investoren.

Um die Krise moglichst ohne grof3en
Schaden zu Uberstehen, sind die Unter-
nehmen gut beraten, ihren bodenstandi-
gen, fleiBigen und vorausschauenden
Kurs bcizubehalten Das liegt allerdings
nicht nur in ihrer Hand. Die hohe Zahl
der Beschéftigten und die grofe Zahl de-
rer, die von den Lohnerhdhungen profi-
tieren, verbessern zwar die Chancen,
dass die privaten Verbraucher die Wirt-
schaft stiitzen. Nachdem der private Ver-
brauch (ber Jahre nahezu stagnierte,
werden selbst kleine Wachsrumsraten als
grofRer Erfolggefeiert. Aufrucklaufige In-
vestitionen und eine schwéchere Aus-
landsnachfrage werden wir uns aber ein-
stellen mussen. Ein Volkswirt beschrieb
die aktuelle Situation der deutschen
Wirtschaft kirzlich so: Was nutzt einem
modernen Windjammer die neueste Ta-
kelage, wenn er keinen Wind hat?

Die Autorin ist stv. Leiterin des Ressorts
Konjunktur- und Geldpolitik. Sie errei-
chen sie unter hess'6 handelsblatt.com

euiKauicn oaer innen iiDer eine* Kankllzenz
Feuerkraft verleihen. Das alles mdglichst
ohne Auflagen fiir die betroffenen !-ander.
Merkel jedoch will auf keinen Fall im Na-
men der deutschen Steuerzahler einen
Blankoscheck ausstellen. Das kdnnte sie
politisch Kopfund Kragen kosten. Und ge-
gen eine Beteiligung der EZB legt sich Bun-
desbank-ChefJens Weidmann quer, indem
er zu Recht darauf hinweist, dass dies auf
eine ,verbotene Staatsfinanzierung durch
die Notenpresse* hinausliefe. Die Toleranz
der Bundesbank hat ohnehin die Grenze
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damit eine Fiskalunion funktioniert. Zum
Schluss konnten dann die Bankenunion
und Euro-Bonds folgen. Der Franzose Hol-
lande will zuerst die Bankenunion, dann ei-
ne Fiskalunion ,light“ mit politisch dehn-
baren Regeln, aber aufkeinen Fall die Poli-
tische Union. Rajoy und Monti liegen eher
auf der Linie des Franzosen, wollen mdog-
lichst schnell eine gemeinsame europai-
sche Haftung firr ihre Schuldenberge, sich
aber maoglichst wenigvon Brissel oder Ber-
lin reinreden lassen. Wie diese europai-
schen Grében innerhalb von fiinfTagen zu-

Die letzte Chance

Ts T ie neue Regierung Griechenlands,

die vun Mitte-rechts bis Mitte-links
jL-~s reicht, wird sehrgroRe Anstrengun-
gen unternehmen missen, um Vertrauen
und Stabilitdt wiederherzustellen. Grie-
chenland lebt seit mehr als zwei Jahren in
Agonie, in der die Gesellschaft verzweifelt
ist angesichts einer standig steigenden Ar-
beitslosigkeit von mittlerweile 22 I'rozent
und einer Jugendarbeitslosigkeit von Gber
50 Prozent.

Die internationale Finanzkrise hat die
Schwaéchen des griechischen Wirtschafts-
modells offenbart: nicht konkurrenzfahige
wirtschaftliche Basis, untragbar hohes,
durch Kredite finanziertes Kunsumniveau
und zutiefst reformbedirftige staatliche
Strukturen. Wichtige Veranderungen ha-
ben stattgefunden, die vor kurzem noch
undenkbar schienen. Der Staatshaushalt
wurde bei einem standig sinkenden Brut-
tosozialprodukt um G5 Prozent gekiirzt -
hartere Kirzungen als jedes andere OEC.1)
Mitglied seit Jahrzehnten erreichen konn-
te. Die o6ffentlichen Gehalter wurden kraf-
tig reduziert, gleichfalls die Renten. Die so-
genannte interne Abwertung findet auch
statt: Die nominellst Arbeitskoster, wur-
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Um Griechenland zu retten,
mussen nationale Reformen
mit européischen Rezepten
kombiniert werden.

den in den letzten zweiJahren um rund 15
Prozent gesenkt und haben etwas der ver-
lorenen Wettbewerbsfahigkeit der grie-
chischen Wirtschaft wiederhergestellt.

Was nicht stattgefunden hat, zumindest
nicht in geniigendem MaRe, sind struktu-
relle Reformen, vor allem im aufgeblahten
und ineffizienten ffentlicher. Sektor. Das
bleibt das groRte Hindernis fir die wirt-
schaftliche Entwicklung. Die neue Regie-
rung musssich ein Reformaro a ” r. zuet-

weitermachen, werden wir vielleicht die
Wahrungsunion noch ein paar Jahre mit
Ach und Krach am Leben erhalten. Aber
das Europa des friedlichen und freundli-
chen Miteinanders kénnte dabei draufge-
hen. Vom ,,groRen Wurf, eines Freundes
Freund zu seyn", wie es in der europdi-
schen ,,0de an die Freude* heif3t, sind wir
jedenfalls weit entfernt.

Der Autor ist Leiter der Meinungsredakti-
on des Handelsblatts. Sie erreichen ihn un-
ter: riecke@handeisblatt.com

gen machen, das Privatisierungen, Biiro-
kratieabbau sowie effektive Malnahmen
gegen Steuerflucht umfasst. Dies ist die
vielleicht letzte Chance fiir die alte politi-
sche Klasse, sich zu reformieren und den
Boden fiir durchgreifende politische Er-
neuerungen vorzubereiten.

Strukturelle Reformen und llaushalts-
konsolidierung sind unabdingbar. Aber
strukturelle MaRnahmen brauchen Zeit,
bis sie wirken, und sind in der Rezession
politisch schwierig. Gleichzeitige harte
SparmalRnahmen untergraben in vielen
L&ndern die wirtschaftliche Entwicklung.
Genau das erleben wir jetzt in F.uropa. Wir
brauchen wachstumsférdernde Malnah-
men, eine schnelle Rekapitalisierung der
Banken und mehr Liquiditat in der Wirt-
schaft sowie eine symmetrische Justierung
zwischen Defizit- und Uberschusslandem.
Um Griechenland zu retten (und den Eu-
ro), missen wir die nationale Verantwor-
tung fir die Reformen mit mutigen euro-
paischen Losungen kombinieren.
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