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Wolfgang Schéauble sitzt vor einem Scherbenhaufen. Seine Griechenland-Politik ist gescheitert. Die
interne Abwertung war politisch nicht durchzuhalten. Die Griechen wollen sich nicht langer von
Auslandern bevormunden lassen. Das entspricht dem Subsidiaritatsprinzip.

Schéuble wollte den Griechen seine Bedingungen diktieren. Er hat sich mit dem Geld der deutschen
Steuerzahler Verfligungsmacht tber Griechenland erkauft. Am deutschen Wesen sollte Griechenland
genesen. Er hatte wissen kénnen, dass die Deutschen immer noch im Glashaus sitzen. Er hétte wissen
mussen, dass seine Politik Gift fur die Volkerverstdndigung sein wirde. Er war bereit, das Bailout-
Verbot des Art. 125 AEUV zu verletzen — ein krasser Rechtsbruch. Wo immer es ging, hat er versucht,
Angela Merkel und die Troika vorzuschicken, aber inzwischen wird er auch in Griechenland als der
Haupturheber erkannt. Er sollte sich zu seiner Verantwortung bekennen und abdanken.

Nicht die interne, sondern die externe Abwertung ware der richtige Weg gewesen. Den Griechen
ware viel erspart geblieben. Griechenland hatte 2010 aus der Wahrungsunion ausscheiden miissen.
Vielleicht kommt es dazu noch. Es wére den Griechen zu wiinschen.

Schéuble hat erklart, er sehe nicht, wie die neue griechische Regierung die Probleme ohne seine
Hilfe "stemmen kann". In Wirklichkeit hat sie gute Karten. Das riesige Haushaltsdefizit ist inzwischen
einem Primariberschuss von 1,5 Prozent des BIP gewichen. Das bedeutet: die griechische Regierung
kann ihre Staatsausgaben, soweit sie nicht den Schuldendienst betreffen, finanzieren, ohne an den
Kapitalmarkt zu gehen oder von anderen Staaten noch mehr subventionierte Kredite zu erhalten. Was
den Schuldendienst angeht, kann sie sich — wie schon viele Staaten vor ihr — fiir zahlungsunfahig
erklaren (zumindest gegentiber dem Ausland). Damit wirde sie ihren auslandischen Glaubigern — auch
dem deutschen Steuerzahler — schweren Schaden zufuigen. Die Schuld kann sie ihren Vorgédngern
zuschieben. "Ich bin der Finanzminister eines bankrotten Staates", sagt Giannis Varoufakis. Das
stimmt. Fur den Bankrott kann er nichts.

Seine Achillesferse sind die griechischen Banken. Wenn die EZB den Geldhahn zudreht, ist eine
Eskalation unvermeidlich. Sie hat entschieden, im Rahmen ihrer reguléren Refinanzierungsgeschafte
keine  griechischen  Staatsanleihen und keine vom griechischen Staat garantierten
Bankschuldverschreibungen mehr als Sicherheiten zu akzeptieren. Aber sie hat die Hochstgrenze flr
die Notfallkredithilfe grof3zligig auf etwa 68 Mrd. Euro erhoht. Diese Kredite sind etwas teurer, und
das Risiko liegt zunachst bei der griechischen Zentralbank. Aber damit kénnen die Griechen gut leben.
Die EZB hat kein Interesse daran, dass sich Griechenland fiir zahlungsunfahig erklart und vielleicht
sogar die Eurozone verlasst, denn dann wirde sie Verluste bei den griechischen Staatsanleihen
erleiden, die sie — ebenfalls rechtswidrig — in der Vergangenheit gekauft hat, und ihr geldpolitischer

Herrschaftsbereich wirde schrumpfen.



Die Notfallkredite der EZB sind eigentlich nicht dafiir gedacht, insolvente Banken am Leben zu
erhalten. Deshalb fordert Jens Weidmann, damit bald Schluss zu machen. Wenn die EZB diesem Rat
folgen wirde, konnte die griechische Zentralbank entweder sich ihre Euros in eigener Regie drucken,
was ein klarer Regelversto wére und vermutlich zum Ausschluss aus der Wahrungsunion fihren
wirde, oder sie kdnnte eine neue Wahrung einflhren, die als gesetzliches Zahlungsmittel neben dem
Euro umlaufen wirde. Der Euro wirde Parallelwdhrung, und die neue Drachme kdnnte abgewertet
werden. In beiden Fallen kdnnte die griechische Regierung die EZB dafir verantwortlich machen, dass
Griechenland aus der Wahrungsunion ausscheidet. Giannis Varoufakis — er ist Professor fir
Spieltheorie — hat sich das gut (berlegt. Wegen der ungeklarten Rechtsprobleme kdnnte der
griechische Austrittsbeschluss zu einem Vertragsverletzungsverfahren fihren.

Mit dem Austritt wéren die Liquiditatsprobleme der griechischen Banken gel6st, aber nicht etwaige
Solvenzprobleme. In ihrem Comprehensive Asset Quality Review kam die EZB 2014 zu dem Schluss,
dass die griechischen Banken hinreichend rekapitalisiert sind. Aber das kdnnte sich gedndert haben
oder in den né&chsten Monaten noch andern. Der ESM hat Griechenland 11 Mrd. Euro fur die weitere
Rekapitalisierung der griechischen Banken uberwiesen. Wenn diese Mittel und der Primériiberschuss
im Staatshaushalt nicht ausreichen, missen friher oder spéter auch die Eigentlimer und die Glaubiger
der griechischen Banken bluten. Das heif3t jedoch nicht, dass die Banken geschlossen werden missen.

Wenn die Abwicklungsverordnung fiir die Banken des Euroraums in Kraft tritt und die
Abwicklungsbehtrde oder die EZB entscheidet, die griechischen Banken zu schlieen, ohne dass
Kommission und Rat ein Veto einlegen, wird Griechenland beschlieRen, die Wé&hrungsunion zu
verlassen.

In den Verhandlungen der letzten Wochen versuchte jeder, dem Anderen den Schwarzen Peter
zuzuschieben. Die griechische Regierung wollte ihren Wahlern den Eindruck vermitteln, dass sie alles
getan hat, um eine gutliche Einigung zu erreichen. Die Verantwortung dafiir, dass Griechenland seine
Zahlungsunfahigkeit erklart und aus dem Euro ausscheidet, soll bei "den Anderen” liegen — wenn es
denn die EZB dazu kommen lésst.

Die griechische Wirtschaft tragt weniger als 2 Prozent zum Bruttosozialprodukt der Europaischen
Union bei. Sie ist viel zu klein, um die Stabilitat des Weltfinanzmarktes zu gefahrden. Das war schon

immer so — auch im Mai 2010, als Wolfgang Schauble seine unheilvollen Entscheidungen traf.



