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Wir retten die Griechen und verdienen Milliarden! 
Hier kommt ein 
pfiffiger Vorschlag, 
wie Deutschland den 
Griechen helfen und 
dabei noch toll 
verdienen kann: mit 
Spekulation. 
VON DAVID STADELMANN UND 
REINER EICHENBERGER 

Die Finanzmarkte rechnen zuneh
mend mit Griechenlands Staats
binkrott. Daher steigen die Zinsen 
fur griechische Staatsanleihen, was 
dem Land die Refinanzierung er
schwert und die Wahrscheinlich-

. keit eines tatsachlichen Staatsbank
rotts erhoht. FUr langfristige Staats
schulden mit einer Laufzeit von 10 

Jahren muss Griechenland etwa 6,5 
Prozent beiahlen. 

Uberraschender als die Krise 
sind die Reaktionen der EU und 
der europaischen Regierungen. Sie 
sehen ill der Krise · nur Gefahren 
und schimpfen iiber die Spekulan-

Die Autoren: Reiner Eichenberger (links) ist Pro
fessor fUr Finan!wissenschaft an der Universitiit 
Fribourg. David Stadelmann is! dort Oberassistent 
am Departement fUr Volkswirtschaftslehre. 

ten, die den Zinsanstieg begleite
ten, Dabei sollten sie' den Spekulan~ 
ten dankbarsein. Genau die'Speku
lation der Marktteilnehmer auf ei
nen Bankrott Griechenlands zeigt, 
dass ein langfristig orientit!rter 
Grof3investor mit der Losung der 
Krise enorme Chancen hatte, 
ohne groBes Risiko viel Geld zu 
verdi en en. Als solcher GroBinves
tor kame vor allem Deutschland in 
Frage. 

. Deutschland kann sich zurzeit 
mit einem Zinssatz von etwa 3,2 
Prozent refmanzieren. Damit 
konnte es neue Schulden an Grie
chenl~ds Stelle aufuehmen und 
das Geld knapp unter 6,5 Prozent, 
zum Beispiel zu 6 Prozent, an Grie-

chenland weiterleihen. Das ist ein 
ganz gewohnliches Geschaft, wie 
es Banken taglich zwischen Spa
rern und Kreditnehmern abwi
ckeln. 

Damit konnte Deutschland eine 
tolle Marge von fast 3 Pro,zent ver
dienen, was eine angemessene Risi
kopramie ist, vor allem unter Be-. 
riicksichtigung dessen, dass Grie
chenland mit deutscher Hilfe nicht 
mehr bankrott gehen wird. 

Deutschland hat also . die Mog
lichkeit, in groBem Stile Zinsarbi
trage zu betreiben. Wenn das die 
Deutschen unfair fmden, konnten 
sie mit Griechenland auch halbe
halbe machen uncl mit einem Zins 
von etwa 4,9 Prozent die Marge 
mit den Griechen teilen. Wenn sie 
hingegen am Geldverdienen Gefal
len find en', konnten sie auch noch 
d.ie ausstehende'n Schuldenpapiere 
Griechenlands autkaufen, deren 
Kurse heute weit unter den Nomi
nalwert gefallen sind, sich aber er
holen werden, sob aId Griechen
land wieder stabil ist. 

Als groBer Kreditgeber an Grie
chenland miisste Deutschland 'na
tiirlich Kontrollaufgaben iiberneh
men. Dies ist mit Kosten verbun
den. Kontrollkosten fallen aber i.J;n
mer an, da schon alleine durch den 
Wachstums- und Stabilitatspakt 
eine Kontrolle der griechischen 
Staatsfmanzen notwendig ist. 

Mit seiner Erfahrung im Bereich 
offentlicher Finanzen k4llll 
Deutschland dem kleinen Land 
nicht nur kurzfristig als WeiBer Rit
ter zur Seite stehen, sondern lang-.: 
fristig der Rolle eines aktiven GroB-

. i1!vestors gerecht werden. Deutsch
land kennt die "best practice" fur Of
fentliche Finanzen, ist ein redlicher 
Partner, der gute und solide Politik 
empfehlen kann. 

Gegebenenfalls konnten , deutsche 
Finanzspezialisten oder Politiker so
gar Fiihrungsaufgaben in Griechen
land iibernehmen oder zwnindest 
den Griechen aktiv und kompetent 
zur Seite stehen und - zum Beispiel 
mit der Errichtung eines griechisch
deutschen Rechnungshofs fur groBt
mogliche Transparenz sorgen. 

Natiirlich wird gegen diesen Vor
schlag eingewendet werden, dass die 
griechische Bevolkerung keine deut-

Das Vorbild: Von 18]2 bis 1862 regierte der Wittelsbacher Otto von Baye'rn (auf dem Schimmel) in Griechenland. Er hielt d~s. Land zahlungsfiihig, indem er eine Anleihe auf!.egte. Fala Ulistein Bild 

sche Kontrolle will. Da sind wir vol
lig anderer Meinung! Erstens hat 
die griechische Bevolkerung die 
Misswirtschaft satt. Zweitens zeigt 
die griechische 'Mitgliedschaft in 
del' EU und in del' Euro-Zone, dass 
die Griechen bereit waren, in vielen 
Bereichen Kompetenzen an Briissel 

zu delegieren. Sie haben sich davon 
bessere Politik versprochen als von 
ihren eigenen Politikern. 

Drittens ware eine derartige In
tervention nicht einzigartig in der 
Geschichte der beiden Lander: 1m 
19. Jahrhundert fiillte Otto Fried
rich Ludwig von Wittelsbach, 

Sohn von Konig Ludwig I. von Bay
ern, das Machtvakuum, welches in 
Griechenland nach del' Ermordung 
loannis Kapodistrias entstand. Das 
schon damals hochverschuldete 
Griechenland wurde finanziell 
durch eine Anleihe, die beim Regie
rungsantritt von Konig Otto von 
Griechenland aufgelegt wurde, zah
lun sfahi ehalten. 

tion. FUr Deutschland haIt sich das 
Risiko in jedem Fall in Grenzen. 30 
Milliarden Euro stellen etwa I Pro
zent der Wrrtschaftsleistung von 
Deutschland dar. Die Zinsspanne 
von bis zu 3 Prozent bietet ein ange
nehmes Risikopolster. Griechische 
Politiker haben Geld verschwendet 
und den Staat an den Rand des 
Bankrotts etrieben. Es ist deshalb 

und Griechenland VOl' allem profi
tiert. Wenn . Deutschland schon 
hilft, sQllte es ruhig einen r.echten 
Gewinn daraus haben. Denn wer 
weill, vielleicht sind schon bald 
auch manch andere Staaten urn 
deutsche Hilfe froh. Ihnen allen 
wird es lieber sein, wenn Deutsch
land freudig und gewinnmachend 
hilft als wenn es' die Kosten scheut 
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- - -Weite~ '" finanzielle Zu~endun
gen kamen unter anderen von Ko
nig Ludwig I. personlich. Die Re
gentschaft von Otto von Griechen
land war nicht nur fmanziell fur 
den armen Staat ein Erfolg. Da
mals wurde die administrative Basis 
des modernen Griecp,enland aufge
baut , und Investitionen getatigt. 
Deutsche Gesetze und Verordnun
gen dienten griechischen als Vor
bild. Unter der Herrschaft von 
Otto kamen viele deutsche Immi
granten nach Griechenland. 

Heute wiirde ein Kredit von bei
spielsweise 30 Milliarden Euro 
(iiber 10 Prozent des griechischen 

unverstandlich, dass die Helfer vor 
allem die Kosten der Hilfe tragen 

und sich 
driickt. 

vor Verantwortung 
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konnten getatigt'werden.· \ 
Bei einem solchen Kredit han

delt es sich auch nicht urn einen 
Bail-Out, sondern urn ein unterneh
merisches Geschaft, ja urn Spekula-
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Deutschland kannte knapp 650 Millionen Euro ,Gewinn machen, wenn es Grie
chenland die bis Ende Mai natigen 20 Milliarden Euro zum Marktzins von 6,s 
Prozent leiht. Weil Deutschland sich fur 3 ,2 Prozent halb s,o teuer wie Griechen
land selbst Geld leihen kann, springt ein schaner Gewinn heraus. 
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Anfallige Bahn. Die Wartungsin
tervalle von ICE-Ziigen mit Neige
technik miissen abermals verkiirzt 
werden. Das verlangt das Eisen
bahribundesamt. Die Achsen der , 
67 ICE-T werden nun alle 21 000 
Kilometer auf Risse iiberpriift. Ur
spriinglich durften die Hochge
schwindigkeitsziige 240 000 Kilo
meter fahren, bevor sie in die 
Werkstatt mussten. Nachdem 2008 
ein ICE im KoIner Hauptbahnhof 
verungliickt war, verkiirzte die 

, Bahn die Wartungsabstande auf 
30 000 Kilometer. Trotzdem wur
den wieder Risse in den Radsatz
wellen gefunden. 

* * * 

Bagatell-Kundigungen. -Das Ver
fahren urn die fristlose Kiindigung 
einer Altenpflegerin aus Konstanz 

wegen des Dieb
stahls von sechs 
Maultaschen en
dete mit einem 
Vergleich: Die 
s8-Jahrige erhalt 

~ bis zu 42 500 

} Euro Gehalts
£ nachzahlilllg 

un<;l Abfmdung von ihrem alten Ar
beitgeber. Oem Seniorenheini sei 
durch den Diebstahl kein wirt
schaftlicher Schaden entstanden, 
eine fristlose Kiindigung unverhalt
nismiifiig, so das Gericht. 

* * * 

Datenschu~z der Arbeitnehmer. 
Mehr als 20 000 Klager ziehen ge-' 
gen die Spelcherung von Lohnda
ten bei der Deutschen Rentenversi
cherung vor das Bundesverfas
sungsgericht. Seit Anfang dieses 
Jahres sind die Arbeitgeber ver
pflichtet, im Rahmen des Elektro
nischen Entgeltnachweises (Elena) 
samtliche einkommensrelevanten 
Daten an die Rentenversicherung 
zu iibermitteIn. Elena soll den Pa
pi<?rbriefverkehr sparen. Die Kla-

, 
ger 'befiit:chten aber, dass aus den 
gespeicherten ,Informationen Fehl
zeiten, Abmahnungen und Kiindi
gungsgriinde von Arbeitnehmern 
fur Unbefugte ersichtlich werden. 

* * * 

Scharfere Bankenregeln. Das Bun
deskabinett hat eine Sonderabgabe 
fur Geldinstitute beschlossen. Sie 
sollen jahrlich 1,2 Milliarden Euro 
in einen Fonds , einzahlen. Den 
Grofiteil der Ab-
gab en tragen 
Privatballken, 
aber auch Volks
banken und 
Sparkassen miis- lj 
sen einzahlen', .. 
Die Hohe der j 
Abgabe richtet £ 
sich nach der W. Schauble 
Systernrelevanz - , • 
cler Bank. Der Staat soll Sanken zu-

. dem notfalls zerschlagen konnen, 
l3anktnanager miissen kiinftig Ian
ger fur Schaden haften und sogar 
Schadensersatz leisten. In der zwei
ten JahreshaIfte will Finanzminis
ter Wolfgang Schauble das Gesetz 
in den Bund~stag bringen. dubn. 




