
Euro-Krise und die Folgen

Standpunkt

Europa darf sich keinen Fehlschuss leisten

sie eine Perspektive schaffen.
Diese EU braucht ein neues
Geschäftsmodell, damit die
Märkte, aber auch die Bürger
wissen, wohin die Reise gehen
soll. Bisher mag es ja gereicht
haben, wenn die EU-Gipfel ein
mehr oder minder markiges
Bekenntnis zum Euro ableg-
ten. Dieses Mal wäre es zu we-
nig. politikredaktion@hna.de

am Ende helfen kann, aus der
ewig neuen Schuldenfalle he-
rauszukommen. Und die ande-
ren wissen, dass ohne strikte
Budgetdisziplin kein Weg in
eine solche Union hinein-
führt, in der nicht nur Europas
Banken, sondern auch die
Staaten große Teile ihrer Wirt-
schafts- und Wettbewerbspoli-
tik vergemeinschaften.

Beide Seiten sind sich weit-
aus näher, als es scheint. Es
wird von ihnen erwartet, dass

lig bleiben, weil jeder macht,
was er will und dadurch im-
mer alle gefährdet sind? Oder
kann sie zu einer stabilen
Wirtschafts- und Währungs-
gemeinschaft ausgebaut wer-
den, mit einem tragfähigen,
vor allem zukunftssicheren
Fundament?

Auf dem Tisch liegt nichts,
was die eine oder die andere
Seite brüsk zurückweisen
müsste. Auch die Kanzlerin
weiß, dass nur „mehr Europa“

E uropa darf sich keinen
Fehlschuss mehr leisten.
Das morgen beginnende

Treffen der Staats- und Regie-
rungschefs kann ein Meilen-
stein werden. Wenn es ge-
lingt, neben vielen kleinen
und größeren Richtungsände-
rungen einen Entwurf für das
Europa von morgen zu liefern.
Die Gipfelstürmer entschei-
den über nicht weniger als die
Zukunft der Euro-Zone. Wird
sie weiter anfällig und wacke-

Detlef
Drewes über
die große
Bedeutung
des EU-Gipfels

Zur Person
HaraldHau (45) ist Professor am
Swiss Finance Institute und an
der Universität Genf. Er stammt
aus Fulda und studierte in
Princeton (USA) internationale
Ökonomie und Finanzmärkte.
Seine Forschungsschwerpunkte
sind internationale Finanzen, Fi-
nanzmärkte und Finanzstabilität.

der Krisenlösung zu erwarten?
HAU: Private Investoren wer-

den vor allem versuchen, ihr ei-
genes Kapital zu retten. Das
kann man am besten, indem
man einen Großteil der Risiken
auf öffentliche Gläubiger, also
andere Eurostaaten, abwälzt.
Deswegen rufen natürlich auch
die Banken und angelsächsi-
sche Investoren stark nach ei-
nem Schuldenengagement der
europäischen Partner Spa-
niens, weil sie dadurch natür-
lich hoffen, ihre Felle zu retten.

Also werden die Risiken auf
die Steuerzahler abgewälzt?

HAU: Das ist bei jeder Schul-
denkrise so. Das war auch in
Griechenland nicht anders.
Der erste Schritt ist immer,
dass man versucht, die öffentli-
che Hand mit ins Boot zu be-
kommen, durch Garantien und
Umschuldungen. Dadurch
wird die Krise nur aufgescho-
ben. Es kommt nicht zum
Schuldenschnitt. Was wir brau-
chen, ist ein Abbau der Schul-
den. Davon gibt es zu viel.

Kann Spanien noch selbst et-
was dazu beitragen, um seine
Krise zu lösen? Oder ist es dafür
schonzu spätunddas Landsteu-

VON U L L R I CH R I E D L E R

S panien, die viertgrößte
Volkswirtschaft der Euro-
zone, hat offiziell um Hil-

fe für seine Banken gebeten.
Über Spaniens Probleme und
die Strategie für Wege aus der
Krise der Eurozone sprachen
wir mit dem Experten für Fi-
nanzmärkte, Harald Hau.

Was sind die Ursachen für
die Krise in Spanien?

HARALD HAU: Die Ursachen
sind nicht wie in Griechenland
unverantwortliche Haushalts-
politik der Zentralregierung.
In Spanien war es vor allem
ein Immobilienboom, eine
Überschuldung der privaten
Haushalte und zum Teil auch
eine Überschuldung der Unter-
nehmen. Viel wurde auf Kredit
investiert - Investitionen, die
jetzt zum Teil wertlos sind.

Warum ist diese Bankenkrise
für die Eurozone so bedrohlich?

HAU: Weil die Auslandsver-
schuldung Spaniens um ein
mehrfaches höher ist als in
Griechenland. Das heißt, es
gibt jede Menge ausländische
Schuldner, die in diese Krise hi-
neingezogen werden. Das sind
nicht nur Banken, sondern
auch Pensionsfonds, Versiche-
rungen, Investmentfonds,
auch viele Anleger außerhalb
der Eurozone. Die gesamte
Auslandsverschuldung inklusi-
ve des privaten Sektors liegt
bei etwa zwei Billionen Euro.

Warum ist von den privaten
Gläubigern wie etwa ausländi-
schen Banken und privaten In-
vestmentfonds keine Hilfe bei

„Brauchen Entschuldung“
Interview: Finanzmarktexperte Harald Hau über die Euro-Krise und Lösungsstrategien

ert auf den Euro-Austritt zu?
HAU: Sicherlich ist das Land

hier selbst gefordert. Man hat
mit der Rekapitalisierung der
Banken viel zu lange gewartet.
Das hat viele politische Grün-
de, warum diese Banken
schwer zu restrukturieren wa-
ren. Viele waren eben auch Ei-
gentum der lokalen Regierun-
gen, vergleichbar mit unseren
Landesbanken, wo politischer
Filz und Interessenkonflikte
eine Lösung verhindert haben.
Was man braucht, sind poli-
tisch schwierige Maßnahmen
wie die Enteignung der Altei-
gentümer sowie die Einbezie-
hung nachrangiger Gläubiger.

Könnte sich die Situation in
dem Land durch mehr Wachs-
tum nicht nochwenden?

HAU: Wachstum ist immer
eine Lösung. Allerdings ist bei
der gegenwärtigen Überschul-
dungslage solches Wachstum
utopisch. Wenn ein Land hoch
verschuldet ist, hat man auch
kein Wachstum mehr. Auslän-
dische Investoren warten ja im-
mer erst ab, dass der Bankrott
stattfindet und damit die Ent-
schuldung, und investieren da-
nach. Umgekehrt passiert es
nicht. Erst muss der Schulden-

schnitt kommen, dann kann
der Aufschwung kommen.

Was muss man tun, um den
Verbund inder Eurozonedauer-
haft zu retten?

HAU: Man muss die Banken
sanieren mit Einbindung der
privaten Gläubiger; also Schul-
den abschreiben oder Schulden
in Aktienkapital umwandeln.
Weiterhin muss man die Haus-
haltsdefizite kontrollieren, was
natürlich auch eine funktions-
fähige und reformbereite Zen-
tralregierung erfordert.

Ist die Eurozone in ihrem jetzi-
gen Umfang zu halten?

HAU: Eine realistische An-
nahme muss davon ausgehen,
dass wir in den nächsten drei
Jahren ein oder mehrere Mit-
gliedstaaten in der Eurozone
verlieren.

Welche Strategie sollte
Deutschland verfolgen?

HAU: Davon abraten muss
man, extreme Risiken für
Deutschland und die soliden
Eurostaaten einzugehen, eine
solche Politik wird das Problem
aufstauen, aber keine Lösung
bringen. Das Allerdümmste
wäre ein Eurobond. Was wir
brauchen, ist eine Entschul-
dungsstrategie, falls nötig
durch weitere Staatsbankrotte.
Das bedeutet natürlich auch
Abschreibungen für Gläubiger,
also auch für Banken, Lebens-
versicherer und Investment-
fonds. Je früher das kommt,
desto besser. Denn indem man
immer mehr den Steuerzahler
ins Boot nimmt, können sich
zugleich private Schuldner ih-
rer Verpflichtungen entziehen.

Europäischer Geldautomat. Karikatur: Tomicek

Euro-Splitter
• In Paris wurde für gestern
Abend kurzfristig ein Treffen der
Finanzministerder vier größten
Volkswirtschaften der Eurozone
anberaumt. NebenWolfgang
Schäuble aus Deutschland soll-
ten daran die Ressortchefs aus
Frankreich, Spanien und Italien
teilnehmen. Vor allemDeutsch-
land und Frankreich sindweiter
uneins in der EU-Krisenpolitik.
•KurzvordemEU-Gipfelwirddie
Luft für Spanien und Italien am
Kapitalmarkt immer dünner.
Nach demHilfsantrag Spaniens
für seine Banken stufte die Ra-
tingagenturMoody’s die Kredit-
würdigkeit der spanischen Geld-
häuser drastisch herab. Auch Zy-
pern braucht Hilfe von den Euro-
Partnern,dieHöhedesBetrags ist
aber weiter unklar.
• In Athenwurde der renom-
mierte Ökonomieprofessor Ioan-
nis Stournaras zumneuen Fi-
nanzminister nominiert. Der 55-
jährige fordert seit Jahren Refor-
men sowie einen schlankeren
Staat. Er setzt sich vehement für
den Verbleib Griechenlands im
Euroland ein. Der zunächst desig-
nierte Finanzminister Vasilios Ra-
panos hatte aus gesundheitli-
chen Gründen auf sein Amt ver-
zichtet. Unterdessenwurde ges-
tern bekannt, dass auch der stel-
vertretende griechischeMinister
für die Handelsmarine schon
nachwenigen Tagen zurückge-
treten ist. Ihmwar ein Konflikt
von dienstlichen und privaten In-
teressen vorgeworfen worden.
•Die neue französische Regie-
rung erhöht trotz hoher Arbeits-
losigkeit den einheitlichen ge-
setzlichenMindestlohn. Die
Lohnuntergrenze soll im Juli um
zwei Prozent auf rund 9,40 Euro
pro Stunde angehobenwerden.
Die konservativeOppositionund
Arbeitgebervertreter kritisierten
dieAnkündigung.Siebefürchten,
dass eineMindestlohnerhöhung
kleine Unternehmen zum Stel-
lenabbau zwingen könnte.

BERLIN. Die weiterhin ange-
spannte europäische Lage be-
schäftigt in dieser Woche ne-
ben dem Europäischen Rat in
Brüssel auch die deutsche Poli-
tik: Bundeskanzlerin Angela
Merkel (CDU) wird gleich zwei
Regierungserklärungen zum
Euro abgeben. Zunächst
spricht die Regierungschefin
heute im Bundestag zum
Thema EU-Gipfel, der morgen
und Freitag in Brüssel tagt.

Nach ihrer Rückkehr aus
Brüssel will Merkel am frühen
Freitagabend erneut vor das
Plenum treten. Noch am Frei-
tag wollen Bundestag und
Bundesrat dann über den euro-
päischen Fiskalpakt und den
permanenten Euro-Rettungs-
schirm ESM entscheiden.

Unterdessen räumt die deut-
sche Regierung erstmals offi-
ziell ein, wie teuer die Euro-
Krise die Bundesrepublik zu
stehen kommen könnte. Die
Haftungssumme für Deutsch-
land aus allen Rettungsschir-
men summiere sich laut ei-
nem Regierungsbericht auf
310,3 Milliarden Euro,
schreibt das „Handelsblatt“.

Berücksichtigt sei die Kom-
bination aus dem maximalen
von Deutschland verbürgten
Kreditvolumen des neuen Ret-
tungsfonds ESM mit dem zeit-
weise parallel laufenden EFSF,
der deutsche Anteil an Hilfen
aus dem EU-Haushalt sowie
Kredite aus dem ersten Grie-
chenland-Hilfspaket. (dpa)

Berlinhaftet
mit bis zu
310,3 Mrd.
Regierungserklärungen
heute und am Freitag

Namen und
Nachrichten
Mehr Drogensüchtige
in der DrittenWelt
Drogen verbreiten sich in den
Entwicklungsländern immer
mehr, während der Konsum in
den Industrieländerngleichhoch
bleibt. Das geht aus demWelt-
drogenbericht der Vereinten Na-
tionen hervor, der gestern vorge-
stellt wurde. Die Drogenbeauf-
tragte der Bundesregierung,
Mechthild Dyckmans (FDP), rief
zu einem gemeinsamen Vorge-
hen über Grenzen hinweg auf.

Freispruch für Verena
Becker gefordert
Im Prozess um denMord an Ge-
neralbundesanwalt Siegfried Bu-
back hat die
Verteidigung
einen Frei-
spruch für die
angeklagte Ex-
Terroristin Ve-
rena Becker
(59) beantragt.
Es gebe „keine Grundlage, die
eine Verurteilung tragen könn-
te“, sagte ihr Verteidiger gestern
vor demOberlandesgericht
Stuttgart. Die Bundesanwalt-
schaft hatte viereinhalb Jahre
HaftwegenBeihilfe zudemMord
im Jahr1977beantragt. EinUrteil
soll am 6. Juli verkündet werden.

Frauen häufiger nach
Medikamentensüchtig
Fragwürdige Verordnungen star-
ker Medikamentemachen Frau-
enweit häufiger süchtig als Män-
ner. Das geht aus demneuenArz-
neimittelreport 2012 der Kran-
kenkasseBarmerGEKhervor. Vor
allem Tablettensucht sei bei Pa-
tientinnenweiter verbreitet, teil-
tendieAutorenmit. „Wirwerden
mit den Ärzten redenmüssen“,
sagte der Vize-Chef von Deutsch-
lands größter Kasse, Rolf-Ulrich
Schlenker. Frauen erhalten laut
Report zwei- bis dreimalmehr
Psychopharmaka wieMänner.
Männer bekämen dafür öfter
Herz-Kreislauf-Mittel.

Kein Verfahren
gegenDirk Niebel
Bundesentwicklungsminister
Dirk Niebel (FDP) muss wegen
seiner „Teppich-Affäre“ laut
„Spiegel Online“ keine straf-
rechtlichen Konsequenzen
fürchten.Die Staatsanwaltschaft
Potsdam sehe nach einer rund
einwöchigen Prüfung keinen An-
fangsverdacht auf eine Straftat
undwolle deswegen kein forma-
les Ermittlungsverfahren eröff-
nen, hieß es

Papst Benedikt nimmt
Rücktrittsgesuch an
PapstBenediktXVI. hatdenRück-
tritt eines argentinischen Bi-
schofs ange-
nommen, der
aufUrlaubsfotos
gemeinsam mit
einer blonden
Frau im Bikini
abgelichtet wordenwar.Wie der
Vatikan gesternmitteilte, trat
FernandoMaria Bargallo (57), Bi-
schof derDiözeseMerlo-Moreno
bei Buenos Aires, in Übereinstim-
mungmit demKanonischen
Recht zurück. Dieses erlaubt es
einem Bischof, vor dem offiziel-
lenRentenaltervon75Jahrendas
Amt abzugeben.

Mehr Betreuer für
Demenzkranke
Mit Änderungsanträgen an der
geplanten Pflegereformwill die
Koalition die Betreuung De-
menzkranker verbessern. So gilt
bisher, dass Heime pro 25 De-
menten eine zusätzliche Betreu-
ungskraft finanziert bekommen.
Dieser Schlüssel soll auf 1 zu 24
angehobenwerden, verlautete
gestern in Berlin. Zudem ist eine
Verpflichtung der Pflegekassen
vorgesehen, nach der sie Versi-
cherte verständlich über die
Pflege informieren sollen.
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