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Jens Berger erklärt die “Rettungsroutine”
André Tautenhahn · Saturday, December 15th, 2012

Wohin fließen eigentlich die Rettungsgelder? Dieser Frage geht Jens Berger im dritten
NachDenkSeiten Podcast nach. Dabei finde ich folgende Grafik über die Änderung der
Gläubigerstruktur Griechenlands sehr aufschlussreich. Die Rettungspolitik hat vor allem den
privaten Gläubigern genutzt. Alle bisher getroffenen Maßnahmen dienten augenscheinlich dem
Zweck, den Anteil der öffentlichen Gläubiger gemessen an der Gesamtverschuldung zu erhöhen.
Das bedeutet natürlich umgekehrt ein Bail-out des Privatsektors aus der Risikohaftung. Denn sollte
es zu einem weiteren Schuldenschnitt kommen, wie es die Spatzen bereits von Dächern pfeifen,
werden die öffentlichen Gläubiger, also die Steuerzahler, auf Forderungen verzichten müssen.

Die Änderung der Gläubigerstruktur ist nicht per se schlecht, da die öffentliche Hand auch andere
Modalitäten wie etwa ein Moratorium vereinbaren kann. Das funktioniere aber nur solange, wie
die solventen Staaten nicht selbst unter den Beschuss der Spekulanten geraten. Wie wir alle wissen
ist der EFSF und der ESM kürzlich durch Moody’s abgewertet worden. Am Ende könne also nur
die Zentralbank die notwendige Feuerkraft aufbringen, um Angriffe dieser Art gegen einzelne
Eurostaaten abzuwehren.
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