
I n den nachsten Jahren muss Griechenland 
einen geschatzten Schuldenberg von 120 

Milliarden Euro refinanzieren. Dies entspricht 
fast filnfzig Prozent del' Wirtschaftskraft (des 
Bruttoinlandsprodukts) des Landes. Die Fi­
nanzmarkte rechnen mittelfristig mit der 
Wahrscheinlichkeit eines griechischen Staats­
banhotts und verlangen hohe Zinsen filr neue 
Kredite. Steigende Zinsen erhohen wiederum 
die Wahrscheinlichkeit eines tatsachlichen 
Staatsbankrotts. 

Ein Staatsbankrott wiirde in erster Linie 
Griechenlands GIaubiger treffen. Diese stam­
men mehrheitlich aus dem EU-Raum, wo­
durch sich die Aufregung und die Reaktionen 
del' europaischen Regierungen erkIaren las­
sen. Da Griechenland das benotigte Geld zur 
Befriedigung seiner GIaubiger nur schwer am 
Finanzmarkt ausleihen kann, haben sich die 
EU-Lander zusammen mit dem Internationa­
len Wahrungsfonds zu einem gigantischen 
Rettungspaket durchgerungen. Den Beteue­
rungen der europaischen Regierungen, dass 
das Hilfspaket an strenge Sparziele gekoppelt 
ist, scheinen die Finanzmarkte wenig Uber­
zeugendes abzugewinnen. 

Es wird argumentiert, Griechenland konne 
die notwendigen Massnahmen und struktu­
rellen Reformen nicht durchfilhren. Ein Aus­
schluss Griechenlands aus del' Wahrungsuni­
on und die Riickkehr zur Drachme stehen 
weiterhin im Raum. In diesem Fall wiirden 
die Schulden der Griechenjedoch entweder in 
Euro weiterIaufen, oder diese Massnahme ka­
me bei Umschuldung in Drachmen, aufgrund 
der zu erwartenden Abwertung, einem impli­
ziten Staatsbankrott gleich. Alternativ konnte 
die Drachme als Parallelwahrung zur Bezah­
lung innerhalb Griechenlands eingefilhrtwer­
den. Eine soIche Parallelwahrung setzt abel' 
keine Anreize, sparsamer mit dem Geld umzu­
gehen. 

Erfolgreich bis heute 

Griechenland hat allerdings auch attraktivere 
Optionen zur Verfilgung, urn seine Schulden 
zuriickzuzahlen und sich zu refinanzieren. 
Eine innovative Alternative ware die Einfilh­
rung eines Verrechnungssystems mit Gut­
scheinen. Ein soIches System teilt die Vorteile 
einer Parallelwahrung und setzt Anreize, tat­
sachlich zu sparen. 
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Essay 

Anreize fur die Griechen 
Wie kann Griechenland seine gigantischen 
Schulden zuriickbezahlen? Die bisher diskutierten 
Losungen iiberzeugen nicht. 
Es gabe eine viel bessere Alternative . . 
Von David Stadelmann (l.) und Michael Keller 

In einem Verrechnungssystem bezahlt Grie­
chenland beispielsweise dreissig Prozent der 
Gehalter seiner Staatsangestellteh mit Gut­
scheinen. Diese Gutscheine konnen in allen 
Unternehmen in Griechenland eingelOst wer­
den. Jedes Unternehmen muss mindestens 
dreissig Prozent des Verkaufspreises in Form 
von Gutscheinen akzeptieren. Der getatigte 
Umsatz in Gutscheinen kann dem Staat wei­
terverrechnet werden. Implizit geben dadurch 
die griechischen Staatsbediensteten und die 
Unternehmen ihrem eigenen Land einen Kre­
dit. Es handelt sich urn einen Austausch der 
Glaubiger, der Refinanz-ierung ennoglicht. 

Schuldenberg: Minister Papaconstantinou. 

Verrechnungswa.hrungen oder Gutscheinsys­
teme sind nicht neu. Wahrend der Weltwirt­
schaftskrise in den dreissiger Jahren war Re­
finanzierung schwierig, da Geld gehortet 
wurde. Urn der Geldordnung entgegenzuwir­
ken, wurde 1934 in der Schweiz die Wirt­
schaftsring-Genossenschaft (WIR) gegriindet, 
die die Verrechnungswahrung WIRneben dem 
Frallken einfilhrte. Verrechn ungswahrungen, 
ahnlich dem WIR, gab es auch in anderen Lan­
dern. Das WIR-System hat bis heute erfolg­
reich iiberlebt. Durch die Ausgabe von Gut­
scheinen wiirden die griechischen Staatsaus-

gaben in E uro filr Gehal ter urn dreissig P rozen t 
sinken, wodurch der tatsachliche Schulden­
dienst besser bewaltigt werden konnte. Die 
Wahrscheinlichkeit, dass Griechenland neu 
aufgenommene Schulden zuri.i.ckzahlen kann, 
wiirde steigen.Gleichzeitig wiirde die grie­
chische Regierung Zeit gewinnen, urn den 
Sparprozess zu organisieren und strukturelle 
Probleme zu lOsen. Statt sich iiber den Finanz­
marIn zu refinanzieren, konnte Griechenland 
seine eigenen Staatsbediensteten zur Refinan­
zierung nutzen. 

Der Ubergang der Schuldenlast von auslan­
dischen Investoren auf die griechische BevOlke­
rung entlastete die internationalen Glaubiger 
und damit auch die anderen europaischen lan­
der. Daneben erhohte sich der Anreiz fill' die 
griechischen Politiker und die BevOlkerung, ei­
nen Staatsbankrott zu vermeiden. 1st die eigene 
BevOlkerung Schuldner des Staates, schneidet 
sie sich mit einem Staatsbankrott selbst ins 
Fleisch. Jeder Grieche, del' iiber Gutscheine ver­
filgt, hatte selbst einen Anreiz, die Umsetzung 
der Sparmassnahmen zu iiberwachen. 

Zuletzt konnten sich bei del' Bezahlung mit 
Gutscheinen sogar die Steuereinnahmen des 
Staates erhohen. In einem Gutscheinsystem 
wiirde die Attraktivitat von Steuerhinterzie­
hung sinken, da die Unternehmen selbst die 
Umsatze an den Staat melden, urn die Gut­
scheine gegen Euro einzulOsen. 

Natiirlich konnen Gutscheine nicht beliebig 
lange und in beliebiger Hohe ausgegeben wer­
den. Reale und substanzielle Sparmassnah­
men miissen folgen. Wir sind qns bewusst, 
dass auch diese Massnahme auf den Willen zur 
Schuldentilgung der.Regierung und die Ak­
zeptal1Z in der BevOlkerung angewiesen ist. 
Aber wenn die Griechen selbst nicht bereit 
sind, ihrem Land Vertrauen zu schenken, dann 
sollte man es auch nicht von Spekulanten er­
warten. Kann sich ein Land aufgrund von mas­
siver Spekulation nicht mehr auf die Finanz­
marIne verIassen, so sollte auf ein System 
zuriickgegriffen werden, das eine gross ere Un­
abhangigkeit von ausIandischen Investoren 
und Spekulanten ermoglicht. 
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