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Die vorliegende Informationsbroschiire dient der zusammenfassenden Darstellung der
Lage sowie der Entwicklung der Finanzkrise in der europdischen Wirtschafts- und Wéh-
rungsunion. Neben einer historischen Bestandsaufnahme werden die Hilfsprogramme
der Europdischen Union, die beteiligten Institutionen sowie angestoBBene Reformprozes-

se dargestellt.

Die in dieser Broschiire verwandten Daten entstammen entsprechenden Publikationen
des Bundesfinanzministeriums.' Zum Zwecke der tiefergehenden Recherche wird in den

Kapiteln auf die jeweiligen Publikationen des Bundesfinanzministeriums verwiesen.

1 Die Européische Finanzkrise

1.1 Ursachen, MallBhahmen und die aktuelle Lage

Im Nachgang zur sog. Bankenkrise in den Jahren 2007 und 2008 durchlebte die europa-
ische Wirtschafts- und Wahrungsunion eine tiefgreifende Finanz- und Wirtschaftskrise.?
Eine besondere Bedeutung nimmt insoweit die bis zum heutigen Tage andauernde dro-
hende Staatsinsolvenz Griechenlands ein. Die Finanzkrise, die bezogen auf die europai-
sche Wirtschafts- und Wahrungsunion auch als Eurokrise bezeichnet wird, offenbarte
erhebliche strukturelle Defizite der Staatsfinanzen und auch der Staatshaushalte. In einer
GroBzahl der europaischen Mitgliedstaaten zeigte sich insoweit ein umfassender

Reformbedarf.

Zentrale Ursachen fir die Finanz- und Wirtschaftskrise waren zum einen die Erschitte-
rung des bisher nie in Frage gestellten Vertrauens des Marktes in die Solvenz der euro-
paischen Mitgliedstaaten und zum anderen die zuweilen nicht wettbewerbsfahige Struk-

tur einiger Volkswirtschaften des Euroraums.

! Die Informationsbroschiire beinhaltet keine Aussagen oder Wertungen des Verfassers. Der Inhalt der

Informationsbroschiire  beschriankt sich auf eine selektive deskriptive Darstellung der vom
Bundesfinanzministerium publizierten Informationen.

Siehe hierzu ausfiihrlich http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/
Europa/Stabilisierung_des_Euro/Zahlen_und_Fakten/lage-des-euroraums-gesamtentwicklung.html.

2
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1.1.1 Die Vertrauenskrise

Es war in der Vergangenheit nicht denkbar, dass ein europaischer Staat (jedenfalls ein
solcher der Europaischen Union) zahlungsunféhig wirde. Die Staatsinsolvenz im Euro-
raum wurde schlicht nicht Betracht gezogen. Jedoch zeigte sich im Zuge der Finanz- und
Wirtschaftskrise, dass auch einzelne Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums
den Grundgesetzen des Kapitalmarktes unterliegen. Es entwickelte sich eine sog. Ver-
trauenskrise. Auf Grund des mangelnden Vertrauens des Marktes in die Solvenz einzel-
ner Staaten kam es zu einem massiven Anstieg der Renditen auf 10-jdhrige Staatsanlei-
hen. Dieser Anstieg bedeutete fur die betroffenen Staaten einen erheblich héheren
Refinanzierungsaufwand fur die Kreditaufnahme. Wahrend in der Vergangenheit die
von den Mitgliedstaaten zu leistenden Zinsen im Vergleich zu der Zeit vor Entstehung
der Europdischen Union geradezu verschwindend niedrig waren, entwickelten sie sich
nunmehr zu einem bedeutsamen Kostenpunkt. So stiegen die Renditen und damit spie-
gelbildlich die Staatsfinanzierungskosten bspw. in Portugal auf tber 17% im Januar
2012. In Irland betrugen die Renditen im Jahr 2011 immerhin 14%. Unbestrittener Spit-

zenreiter bleibt jedoch Griechenland mit einer Rendite von tber 50% im Frihjahr 2012.

Seit diesen Hochststanden konnte sich der Kapitalmarkt im Hinblick auf die Staatsfinan-
zierung weitestgehend erholen. Die aktuellen Renditen liegen in Irland konstant bei
unter 2%. Die ebenfalls von der Krise schwer getroffenen Lander Spanien und Italien
haben sich auf unter 3% eingependelt. Auch Portugal weist mittlerweile eine Rendite
von unter 4% auf. Lediglich in Griechenland kann von einer nachhaltigen Erholung bis-
her keine Rede sein. Immerhin jedoch sank die Rendite auch in Griechenland kiirzlich
auf unter 10%. Dass sich der Staatsanleihenmarkt insgesamt erholt hat, zeigt sich insbe-
sondere auch daran, dass sich der Renditeabstand zu den ,sicheren” Anleihen erheblich
verringert hat. Die Diskrepanz zwischen den Anleiherenditen der Krisenldnder und bspw.
den deutschen Bundesanleihen hat sich stetig verkleinert. Das Vertrauen des Marktes in

die Solvenz der Euroldnder ist damit nach heutigem Stand zuriickgekehrt.

Die Sorge, dass einige Mitgliedstaaten der Europadischen Union den Kapitalmarktzugang

verlieren kdnnten, hat sich vor diesem Hintergrund nicht bewahrheitet. Insoweit konnte
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bisher auch dahinstehen, ob die von der Européischen Union zur Verfligung gestellten

Stabilisierungsmechanismen ausreichen wiirden, um eine Staatsinsolvenz aufzufangen.

1.1.2 Strukturelle Defizite

Neben der Vertrauenskrise ist als zweiter maBgeblicher Punkt fur die Finanz- und Wirt-
schaftskrise die nicht wettbewerbsfdhige Struktur einiger Volkswirtschaften des Eu-
roraums zu nennen. Die Krise offenbarte, dass Mitgliedstaaten tiefgreifenden Reformen
anstrengen mussten, um im internationalen Wettbewerb weiterhin erfolgreich bestehen

zu kdnnen.

Eine der wichtigsten Reformbaustellen war bzw. ist bis heute der Arbeitsmarkt in den
Mitgliedsstaaten. Erforderliche Arbeitsmarktreformen erfassen insbesondere die Sen-
kung der Lohnnebenkosten, d.h. samtlicher Aufwendungen des Arbeitgebers, die zu-
satzlich zur eigentlichen Lohnauszahlung des Arbeitnehmers geleistet werden mussen.
Ebenfalls betroffen ist die zuweilen notwendige Erhdhung der betrieblichen Flexibilitat.
Hierunter fallen bspw. der Vorrang von Firmentarifvertragen vor Flachentarifvertragen
sowie die Dezentralisierung der Lohnfindung weg vom administrativen Bereich hin in
Richtung der Betriebsebene. Schlielich hat auch die Férderung unbefristeter Arbeitsver-

trage durch eine Flexibilisierung des Kiindigungsschutzes eine weitreichende Bedeutung.

Dass gerade die Senkung der Lohnstlckkosten zu einer erheblichen Verbesserung der
Wettbewerbsfahigkeit eines Staates fihren kann, hat sich im Zuge der Krise — gerade
bei den zuvor genannten Krisenldndern — gezeigt. Insbesondere in Griechenland sind die
Lohnstlckkosten in hohem MaBe — zwischen 2009 und 2014 um rund 15% — zurick-
gegangen. Die sich hieraus ergebene gesteigerte Wettbewerbsféhigkeit verdeutlicht sich
umso mehr, wenn man bertcksichtigt, dass im gesamten Euroraum zwischen 2009 und
2014 eine Steigerung der Lohnstlickkosten um 4% erfolgte. Gerade auch Lander wie

Portugal, Irland und Spanien haben hiervon profitiert.

Neben den Arbeitsmarktreformen erhielten auch Gitermarktreformen in der Finanzkrise
eine besondere Bedeutung. Dies liegt vor allem darin begrindet, dass eine Wechselwir-
kung zwischen Arbeitsmarktreformen und Gutermarktreformen besteht. Es ist in gewis-

ser Weise ein Zusammenspiel: Wahrend durch die Arbeitsmarktreformen das Arbeitsan-
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gebot vergroBert wird, steigt durch die Gutermarktreformen auf Grund der geférderten
Anreize fur Investoren die Arbeitsnachfrage. Im Ergebnis fuhrt dies zu einer héheren

Beschaftigungsquote.

Was unter GUtermarktreformen bzw. Produktmarktreformen zu verstehen ist und wel-
che Bedeutung ihnen beizumessen ist, zeigt sich bspw. an der Reform der StraBenguter-
transporte in Griechenland. Grundsatzlich bendtigen Spediteure fur Lkw-Transporte in
Griechenland eine entsprechende Lizenz. Diese Lizenzen waren urspringlich begrenzt.
Das fihrte dazu, dass das Transportgeschaft kinstlich verknappt wurde. Der Preis fir
Lkw-Transporte war durch das geringe Angebot unverhaltnismaBig hoch, was den all-
gemeinen Wettbewerb behinderte. Im Zuge einer Produktmarktreform wurde die Lizen-
sierung neu geregelt. Nunmehr kann jeder Spediteur eine Lizenz erhalten, wenn er
gewisse Voraussetzungen erfillt und Standards einhalt. Der Wettbewerb im Logistikbe-

reich konnte sich entfalten und die Kosten der Lkw-Transporte verringert werden.

SchlieBlich hinderten auch die negativen Leistungsbilanzsalden der Mitgliedstaaten diese
in ihrer Wettbewerbsfahigkeit. Der Leistungsbilanzsaldo eines Mitgliedsstaates be-
schreibt das Verhaltnis zwischen samtlichen Ausgaben und Einnahmen einer Volkswirt-
schaft und stellt damit einen maBgeblichen Indikator fur die Wettbewerbsfahigkeit dar.
Ein negativer Leistungssaldo spricht insoweit fur ein wirtschaftliches Ungleichgewicht. So
hatte bspw. Griechenland im Jahr 2011 noch ein Leistungsdefizit von Uber 11% des
Bruttoinlandsprodukts. Mittlerweile kann Griechenland ebenso wie Spanien, Italien und

Portugal einen Leistungslberschuss aufweisen.

1.1.3 Die Staatsfinanzen
Eine nicht unumstrittene Bedeutung erhielten im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise
die Staatsfinanzen. Dabei besteht Einigkeit, dass tragfdahige Staatsfinanzen eine not-

wendige Bedingung fiir eine nachhaltige Uberwindung der Krise sind.

Zu den Staatsfinanzen gehdéren neben den eigentlichen Staatsschulden insbesondere
auch die Haushaltssalden der Mitgliedsstaaten. Da in der Vergangenheit — vor der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise — eine Staatsinsolvenz auf europaischer Ebene nicht fir moég-
lich gehalten wurde, schienen die Mitgliedstaaten entsprechenden Haushaltsdefiziten

keine groBe Bedeutung beizumessen. Vielmehr erhielten die Staatsverschuldung
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und auch die laufenden Haushaltsdefizite erst im Zuge der Krise eine erhdhte Aufmerk-

samkeit.

Nunmehr zeigt sich jedoch, dass eine zunehmende Verschuldung der Mitgliedstaaten zu
einer gefahrlichen Beschrankung der Handlungsfahigkeit fihren kann. Die sog. Staats-
schuldenkrise beschreibt vor diesem Hintergrund den Umstand, dass sich die Verschul-
dung einiger Mitgliedstaaten im Zuge der Eurokrise in hohem MaBe vergréBerte. So
steigerte sich die Gesamtverschuldung der Europaischen Union zwischen 2010 und
2014 von 80,0% des Bruttoinlandsprodukts auf 89,6%. Fir den Euroraum stieg sie so-
gar von 85,6% auf 95,9%.

Ganz besonders traf die Staatsschuldenkrise diejenigen Lander, die in besonderem Mafe
unter der Eurokrise litten und noch immer leiden. Die Verschuldungsquote Griechen-
lands steigerte sich von 148,3% auf ganze 177,0%. In dhnlicher Weise traf es Spanien
(von 61,7% auf 98,8%), Zypern (von 61,3% auf 121,5%) und Slowenien (von 38,7%
auf 77,3%). Die Staatsverschuldung Deutschlands verringerte sich indes von 82,5%
auf 79,1%.

Um die Staatsverschuldung in den Griff zu bekommen, verschrieb sich der Europaische
Wirtschaftsraum einer Konsolidierung der Haushaltspolitik. Tatsachlich haben die Mit-
gliedstaaten diesbezlglich als Reaktion auf die Finanz- und Wirtschaftskrise erhebliche
Fortschritte erzielt. Wahrend im Jahr 2009 noch ein Defizit in Héhe von 6,3% des Brut-
toinlandsprodukts in Bezug auf den gesamten Euroraum bestand, konnte dieses auf
unter 3,0% im Jahr 2014 reduziert werden. Diese Entwicklung ist insoweit erstaunlich,
als bis zum Jahresende 2010 gegen 24 von 27 EU-Mitgliedstaaten sog. Defizitverfahren
gefuhrt wurden. Das Defizitverfahren wird angestrengt, wenn ein Mitgliedstaat die
Haushaltsdefizitgrenze von 3% (Ubersteigt. Lediglich drei Staaten befanden sich bisher
nicht im Defizitverfahren. Hierbei handelt es sich um Estland, Schweden und Luxem-
burg. Nach heutigem Stand konnten 14 Mitgliedstaaten aus dem Defizitverfahren wie-
der entlassen werden. Im Euroraum verbleiben bisher noch 7 Mitgliedstaaten im Defizit-

verfahren.

Deutschland, Estland und Luxemburg konnten im Jahr 2014 sogar einen Haushaltsiber-

schuss verzeichnen.
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Staatsschuldenquoten
aller EU-Mitgliedsstaaten im Vergleich

in % des Bruttoinlandsprodukts
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Stand: Marz 2014
Quelle: Winterprognose 2014 der Europaischen Kommission/Ameco-Datenbank
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Haushaltsdefizite im Euroraum 2014
in % des BIP
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(keine tibermdfigen Defizite)

Belgien

Griechenland sieben Mitgliedstaaten im Defizitverfahren

Frankreich
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Quelle: Frujahrsprognose der Europaischen Kommission; Ameco-Datenbank
Stand: Mai 2015
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1.2 Eine Chronologie zur Européischen Finanzkrise

1.2.1 Die Hypothekenkrise (2006)

Der Ursprung der Europaischen Finanzkrise, die in ihrer Gestalt erst im Jahre 2009
begann, ist bis auf die US-amerikanische Hypothekenkrise im Jahr 2006 zurtckzufihren.
Zum Zwecke der Wachstumsforderung vergaben US-amerikanische Hypothekenbanken
Uber Jahre hinweg Immobilienkredite an Schuldner, die auf Grund eines zu geringen
Einkommens bzw. nicht vorhandenen Vermdgens nicht fahig waren, diese Kredite lang-
fristig zu bedienen. Bedingt durch die ungebremste Zufihrung von Kapital am Markt
erhohte sich die Immobiliennachfrage im Gleichschritt, weshalb die Immobilienpreise
explodierten. Die hiermit verbundenen Wertsteigerungen nahrten die lllusion des Mark-
tes und der Bevolkerung, stets mit einer Steigerung der Immobilienwerte spekulieren zu
kénnen. Nachdem es jedoch zu einer Steigerung der Kreditzinsen kam, brach der
Immobiliensektor ein. Die zuvor bereits latent zahlungsunfahigen Schuldner konnten

ihre Kredite nicht mehr bedienen. Die Immobilienblase platzte.

1.2.2 Die Bankenkrise (2007)

Auf Grund der internationalen Vernetzung des Bankensektors litten nicht nur die US-
amerikanischen Hypothekenbanken unter dem Ausfall der Kredite. Banken, Fonds und
Versicherungen weltweit mussten erhebliche Verluste hinnehmen. Es zeigte sich dabei,
dass der Finanzsektor eine Vielzahl an Finanzinstrumenten auf dem Kapitalmarkt plat-
ziert hatte, die zu einer Verlagerung von Kreditrisiken fihrten. Immobilienkredite wur-
den zu Paketen gebindelt und dann als handelbare Wertpapiere verauBert. Da diese
Wertpapiere zunachst auf Grund der Wertsteigerungen der Immobilien héchst profitable
Renditen aufwiesen, waren sie am Anleihemarkt sehr gefragt. Banken und Investoren
auf der ganzen Welt griffen zu. Darlber hinaus sicherten sich die Hypothekenbanken
bei Versicherern gegen das Ausfallrisiko der Kredite ab. Fur die Versicherer — allen voran
die American International Group (AIG) — waren derartige Kreditausfallderivate, sog.
Credit-Default-Swaps, im Hinblick auf die Provisionszahlungen hochst profitabel. Als der
Immobilienmarkt zusammenbrach zeigte sich jedoch, dass diese hoch komplexen Finan-

zinstrumente nicht darauf ausgelegt waren, Verluste einzustecken. Allein in Deutschland
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mussten neben der Mittelstandsbank IKB auch einige Landesbanken mit Steuergeldern

vor dem Zusammenbruch gerettet werden.

1.2.3 Die Lehman Pleite (2008)

Mehrere US-Investmentbanken sowie Hypothekenbanken und auch das Versicherungs-
unternehmen AIG gerieten in eine existenzgefdhrdende Situation. Im September 2008
kam es schlieBlich zur Pleite von Lehman-Brothers. Als Folge geriet der Kreditmarkt ins
Wanken. Der Geldfluss innerhalb des Bankensystems kam zum Stocken. Als Reaktion
hierauf und zur Vermeidung eines vollstandigen wirtschaftlichen Zusammenbruchs wur-
den vor allem durch die USA Milliardenhilfen zur Rettung des Bankensystems eingesetzt.
Das deutsche Banken-Rettungspaket wies ein Volumen von 480 Milliarden Euro auf. Es

handelte sich um das bis dato gréBte Hilfspaket der deutschen Geschichte.

1.2.4 Der Beginn der europaischen Finanzkrise (2009)

Bedingt durch die Finanzierungsprobleme der Banken und den stockenden Kapitalfluss
Ubertrug sich die Krise auf die reale Wirtschaft. Mangels Kreditverschaffung blieben Auf-
trage liegen und die Produktion brach ein. Deutschland reagierte mit einem Konjunktur-
paket in Hohe von 100 Milliarden Euro zur Unterstitzung der Wirtschaft. Der Internati-
onale Wahrungsfonds sowie die Weltbank stellten 1,1 Billionen Euro (d.h. 1100 Milliar-

den Euro) fir Notfallkredite zur Verfligung.

Im Oktober 2009 gab die griechische Regierung bekannt, dass das staatliche Haushalts-
defizit stark nach oben korrigiert werden musse und nunmehr bei einer Defizitquote von
12,8% liege. In der Folge wurde Griechenland von der Ratingagenturen herabstuft.
Griechische Staatsanleihen wiesen nunmehr einen erhéhten Risikoaufschlag auf, wel-

cher es Griechenland erschwerte, sich am Kapitalmarkt zu refinanzieren.

1.2.5 Die ersten Hilfspakete (2010)
Im Frihjahr 2010 erklarten sie Staats- und Regierungschefs der EU erstmals ihre Bereit-
schaft, im Notfall MaBnahmen zu ergreifen, die zu einer Sicherung der Finanzstabilitat

im Euroraum erforderlich seien und die Situation in Griechenland abmildern wirden.

Griechenland verabschiedete im Marz 2010 sein erstes Sparprogramm. Dieses sah unter

anderem die Erhéhung der Mehrwertsteuer und verschiedener Verbrauchsteuern vor.
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Es kam zu einer Einfrierung der Renten und der Kirzung von Beamtenbeziigen. Die

SparmaBnahmen flhrten zu landesweiten Protesten.

Im Mai 2010 vereinbarte Griechenland mit dem Internationalen Wahrungsfonds, der
EZB und der Europaischen Kommission ein dreijahriges Anpassungsprogramm, in dem
sich Griechenland zu umfangreichen KonsolidierungsmaBnahmen verpflichtete. Um die
griechische Zahlungsfahigkeit zu erhalten, sollten 110 Milliarden Euro zur Verflgung

gestellt werden. Der deutsche Anteil hieran betrug 22,4 Milliarden Euro.

Die Finanzmarktkrise spitzte sich wahrenddessen weiter zu. Vor allem Portugal, Spanien
und Irland litten unter den steigenden Zinsen fir Staatsanleihen. Der Kapitalfluss inner-
halb des europdischen Bankensystems kam immer mehr zum Erliegen. Insbesondere

gewahrten die Banken sich auch untereinander keine Kredite mehr.

Als Reaktion beschlossen die EU-Finanzminister einen ,Europdischen Rettungsschirm”
mit einem Gesamtvolumen von 500 Milliarden Euro. Ende 2010 wurde schlieBlich die
Absicht bekundet, einen dauerhaften Krisenmechanismus, den Europaischen Stabili-

tatsmechanismus (ESM), einzurichten.

Im November 2010 stellte Irland einen Antrag auf finanzielle Unterstitzung bei der

Europaischen Kommission.

1.2.6 Die Verschéarfung der Schuldenkrise (2011)
Im Marz 2011 wurden die Eckpunkte zum ESM beschlossen. Die Kapitalbasis sollte ein
Volumen in Héhe von 700 Milliarden Euro aufweisen. Ein Anteil von 620 Milliarden Euro

wurde Uber Burgschaften der Mitgliedstaaten abgesichert.

Die Staats- und Regierungschefs beschlossen eine Gesamtstrategie zur Stabilisierung der
Wirtschafts- und Wahrungsunion. Ein Reform-Gesamtpaket wurde verabschiedet. Dieses
beinhaltete den sog. ,Euro-Plus-Pakt” zur Férderung der Wettbewerbsfahigkeit sowie

finanz- und wirtschaftspolitische MaBnahmen.

Im Mai 2011 wurde Portugal auf Antrag finanzielle Unterstitzung gewahrt. Portugal

erhielt Finanzhilfen in Hohe von 28 Milliarden Euro.
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Das Kreditvergabevolumen des EFSF sollte nunmehr 440 Milliarden Euro betragen, wes-
halb der Garantierahmen des EFSF auf 780 Milliarden Euro erhéht wurde. Der Anteil

Deutschlands hieran betrug nunmehr 211 Milliarden Euro.

1.2.7 Der Fiskalvertrag sowie die Krise in Griechenland und Spanien (2012)

Die Staats- und Regierungschefs einigten sich auf einen Vertrag Uber Stabilitat, Koordi-
nierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion, den sog. Fiskalvertrag.
Mit der Unterzeichnung des Fiskalvertrags verpflichteten sich die jeweiligen Mitglieds-
staaten, einheitliche und dauerhaft verbindliche Haushaltsregelungen in ihre nationalen
Rechtsordnungen aufzunehmen. Inhalt des Fiskalvertrags war unter anderem, ein
gesamtstaatliches strukturelles Defizit von 0,5% nicht zu Uberschreiten, solange die
Staatsschuldenquote nicht deutlich unter 60% liegt. Im Mai 2012 stimmte die irische
Bevolkerung in einer Volksabstimmung Uber den Fiskalvertrag ab und sprach sich mit

einer klaren Mehrheit daftr aus.

Der Zustand in Griechenland verschlechterte sich weiterhin. Anfang 2012 betrug die
Arbeitslosenquote in Griechenland mehr als 22%. Auf Grund des europaischen Spardik-

tats gingen zehntausende Griechen auf die Strale.

Im Marz 2012 wurde Griechenland schlieBlich ein Schuldenschnitt gewahrt. Banken und
private Glaubiger erlieBen Griechenland Schulden in Héhe von 107 Milliarden Euro. Der
Schuldenschnitt war Teil eines weiteren Hilfspakets. Dieses umfasste zudem die Gewah-

rung von weiteren 130 Milliarden Euro an zinsglnstigen Krediten.

Zugleich verschlechterte sich auch die Situation in Spanien. Die Arbeitslosenquote
erreichte im zweiten Quartal 2012 fast 25%. Anders als in Griechenland spielte fir Spa-
nien jedoch nicht die Staatsverschuldung, sondern der kollabierende Bankensektor die
entscheidende Rolle. Vor diesem Hintergrund stellte die Eurogruppe Spanien im Juni
2012 Hilfen in Hohe von bis zu 100 Milliarden Euro fur die Bankenrekapitalisierung zur

Verfligung.

1.2.8 Die Zypern-Krise und die Leitzinssenkung der EZB (2013)
Im Marz 2013 bewilligte die Eurogruppe die Eckpunkte fir ein Hilfsprogramm fir

Zypern mit einem Volumen von bis zu 10 Milliarden Euro. Den finalen Beschluss der
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Hilfszahlungen tatigte der ESM im Mai 2013. Die Diskussion um eine Beteiligung der
Bankkunden an den Rettungskosten erregte in der Offentlichkeit erhebliche Aufregung.
SchlieBlich einigte man sich jedoch darauf, Kleinsparer mit einem Guthaben bis zu

100.000 Euro entsprechend der Einlagegarantie zu verschonen.

Im Mai 2013 senkte die EZB den Leitzins auf einen historisch niedrigen Wert von 0,5%.
Bereits im November legte die EZB dann nochmals nach und reduzierte den Leitzins auf
0,25%. Ziel der EZB war es, mittels des billigen Geldes die Kreditvergabe und damit den

Kapitalfluss wieder in Gang zu setzen.

Ende 2013 konnte Irland als erstes Krisenland den Europaischen Rettungsschirm plan-
maBig wieder verlassen. Auch Spanien klindigte an, dass es keine weiteren Hilfspro-

gramme zur Stabilisierung des Bankensektors bendtigen werde.

1.2.9 Entspannung der Finanzkrise (2014)

Entsprechend der im Dezember 2013 erfolgten Ankindigung verlie Spanien mit Beginn
des Jahres 2014 den Europaischen Rettungsschirm. Im Mai 2014 folgte mit Portugal
dann das dritte Krisenland, das sich nunmehr wieder selbst am Kapitalmarkt refinanzie-

ren konnte.

Griechenland konnte erstmals seit sechs Jahren eine Steigerung des Bruttoinlandspro-
dukts verzeichnen. Fir 2014 wurde eine Steigerung um 0,6% und fur 2015 sogar um

2,9% prognostiziert.

Um aus den Fehlern der Eurokrise zu lernen, Ubernahm die EZB mit Wirkung zum No-
vember 2014 die Bankenaufsicht im Euroraum. Ihr wurde damit die direkte Aufsicht
Uber rund 120 Banken innerhalb der Europdischen Union Ubertragen, die ca. 85% der
Bilanzsumme aller Institute im Euroraum ausmachten. Die EZB stand damit fortan an der
Spitze des einheitlichen europaischen Bankenaufsichtsmechanismus SSM (Single Super-

visory Mechanism).

1.2.10 Das dritte Hilfspaket fur Griechenland (2015)
Im Nachgang zu den gescheiterten Prasidentschaftswahlen in Griechenland im Dezem-

ber 2014 standen im Januar 2015 die griechischen Parlamentswahlen an. Mit Alexis
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Tsipras und dem radikalen Linksbindnis Syriza gewannen die Gegner der europaischen

Sparpolitik.

Nachdem die Verhandlungen mit der Troika gescheitert waren, stand ein Austritt Grie-
chenlands aus der Eurozone (ein sog. , Grexit”) unmittelbar bevor. Um einen ,Banken-
Run” zu vermeiden, wurden die griechischen Banken zwischenzeitig geschlossen und
Kapitalverkehrskontrollen eingefihrt. Kurz vor dem Eintritt der Zahlungsunfahigkeit
Griechenlands konnte jedoch eine Kompromissldésung erzielt werden. Im Juli 2015
stimmte das griechische Volk in einem Referendum gegen die Bedingungen der europai-
schen Kreditgeber. Gleichwohl legte die griechische Regierung kurz darauf ein neues
Reformpaket vor, welches im Wesentlichen den urspriinglich abgelehnten Forderungen

der Troika entsprach.

Im August 2015 einigten sich die Eurogruppe und Griechenland schlieBlich auf ein
drittes Hilfspaket.
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2 Die Europaischen Stabilisierungsmechanismen

2.1 Die Europaischen Hilfsprogramme

2.1.1 Die Européaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF)

Die Européische Finanzstabilisierungsfazilitit (EFSF)? ist Teil des im Jahr 2010 errichteten
temporaren Euro-Schutzschirms, welcher eingerichtet wurde, um auf die Staatsschul-
denkrise zu reagieren. Ebenfalls zum Euro-Schutzschirm gehéren der Europdische
Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM) sowie die finanziellen Beitrdge des Internatio-

nalen Wahrungsfonds.

Bei der EFSF handelt es sich um eine privatrechtliche Kapitalgesellschaft nach luxembur-
gischem Recht. Die EFSF ist dazu befahigt, Notkredite an die Mitgliedstaaten der Euro-
zone auszugeben, wenn eine Situation eintritt, die eine Gefahrdung der Wahrungsunion
beflrchten lasst. Im Jahr 2013 wurde die EFSF durch den dauerhaften Europaischen
Stabilitatsmechanismus (ESM) ersetzt. Das bedeutet, dass die EFSF zwar noch die bereits
zugesagten Finanzhilfen an die entsprechenden Mitgliedstaaten auszahlen, danach

jedoch schrittweise abgewickelt wird.

Die EFSF finanziert sich am Kapitalmarkt. D.h. dass sie selbst Kredite aufnimmt, um dann
nach MaBgabe der beschlossenen Finanzhilfen entsprechende Gelder auszugeben. Um

die Solvenz der EFSF zu gewabhrleisten, stellen die Euro-Lander anteilig Garantien bereit.

Das Ausleihvolumen der EFSF betragt 440 Milliarden Euro. Dem liegt ein maximaler
Garantierahmen in Hohe von rund 780 Milliarden Euro zu Grunde. Deutschland ist mit

einem maximalen Garantieanteil von 210 Milliarden Euro beteiligt.

Fir die Ubergangszeit der Parallelitat von EFSF und ESM wurde ein maximales Ausleihvo-
lumen von 700 Milliarden Euro vereinbart. In diesem Betrag sind die EFSF sowie der ESM
zusammengerechnet. Der Betrag ergibt sich zudem dadurch, dass Hilfszahlungen des

EFSF an Irland, Portugal und Griechenland in einer Gesamthéhe von 190 Milliarden Euro

> Siehe hierzu http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-

raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Finanzstabilisierungsfazilitaet_EFSF/eu_finanzstabilisierungsfazilitaet_e
fsf.html.

Seite

16


http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Finanzstabilisierungsfazilitaet_EFSF/eu_finanzstabilisierungsfazilitaet_efsf.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Finanzstabilisierungsfazilitaet_EFSF/eu_finanzstabilisierungsfazilitaet_efsf.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Finanzstabilisierungsfazilitaet_EFSF/eu_finanzstabilisierungsfazilitaet_efsf.html

© europe

‘ Blickpunkt Brussel igmi%turg

nicht vom ESM bericksichtigt werden. Diese Betrage werden jedoch schrittweise an die
EFSF zurlckgezahlt und damit abschlieBend abgewickelt. Irland konnte sein diesbezlgli-

ches Hilfsprogramm bereits im Jahr 2013 erfolgreich beenden.

Die Auszahlung der Finanzhilfen durch die EFSF ist an strikte Spar- und Reformauflagen
gebunden. Die durch die EFSF an die Mitgliedstaaten ausgezahlten Gelder dienen konk-

ret der Durchfiihrung beschlossener Reformen.

Die Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF)
Anteile der Euro-Lander nach Beitragsschlissel in Prozent*

Slowenien Slowakei Finnland .
Portugal 0,50 /099 _~ 1,79 Griechenland

e

) 2,50 L A )
Osterreich\\’ \ \\ // el — Belgien
2,77 " 3,46
Niederlande ™
5,70 \\\ Deutschland
by / 27,06
Malta— \  (Garantierahmen

0,09 = von 211 Mrd. Euro)
P
Luxemburg ]
0,25 Effektive
Zypern Kreditvergabekapazitat
0,19 440 Mrd. Euro
abgesichert durch Garantien
7~ der Euro-Léandervon insgesamt
Ixalien 780 Mrd. Euro Estland
17,86 \ 95
““Irland
1,59
h Spanien
S 1,87

Frankreiéh
20,32

* Die Beitrage der einzelnen Euro-Mitgliedstaaten zum Rettungsschirm orientieren sich am
prozentualen Kapitalanteil an der Europdischen Zentralbank. Dahinter stehen Wirtschaftskraft und
GroRe eines Euro-Landes.

Abweichung durch Rundungen der Zahlen.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.
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2.1.2 Der Européische Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)

Der Europaische Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)* wurde im Jahr 2010 im Zuge
des Euro-Schutzschirms eingerichtet und besteht neben dem EFSF sowie den finanziellen
Beitrdgen des Internationalen Wahrungsfonds. Das Volumen des EFSM wurde auf
60 Mrd. Euro beziffert. Deutschland kam ein Anteil in H6he von rund 20% zu. Dieser

Anteil entspricht der Beteiligung Deutschlands am Haushalt der Europaischen Union.

Mit der Einfihrung des Europdischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) hat der EFSM an
Bedeutung verloren. Zuklnftige Finanzhilfen sollen allein Gber den dauerhaften Stabili-

tatsmechanismus vergeben werden.

2.1.3 Der Europaische Stabilisierungsmechanismus (ESM)

Der Europaische Stabilisierungsmechanismus (ESM)° wurde als internationale Finanzinsti-
tution durch einen vélkerrechtlichen Vertrag gegriindet. Der Sitz des ESM ist in Luxem-
burg. Sein Zweck besteht darin, Finanzhilfen an Mitgliedstaaten der Eurozone auszuzah-
len soweit diese in finanzielle Schwierigkeiten geraten sind. Im Gegensatz zu den vorhe-
rigen Stabilisierungsmechanismen ist der ESM als dauerhafte Institution eingerichtet
worden. Die Auszahlung der Finanzhilfen ist an strenge wirtschaftspolitische Auflagen
geknUpft. Zudem ist eine Auszahlung der Finanzhilfen dahingehend bedingt, dass die

Stabilitat des Euro-Wahrungsgebiets gefdahrdet sein muss.
Kapitalausstattung

Der ESM zahlt mittlerweile 19 EU-Staaten zu seinen Mitgliedern. Er verflgt Uber ein
Stammkapital in Hohe von ca. 705 Milliarden Euro. Dieser Betrag ergibt sich aus rund
80,5 Milliarden Euro, die als eingezahltes Kapital zu Verfligung stehen und weiteren
abrufbaren 624,3 Milliarden Euro.

Der Kapitalanteil der Mitgliedstaaten am ESM ergibt sich aus dem entsprechenden An-
teil an der EZB. Deutschland ist demzufolge mit rund 27% am ESM beteiligt. Das

* Siehe hierzu http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-

raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Finanzstabilisierungsmechanismus_EFSM/eu_finanzstabilisierungsmec
hanismus_efsm.html.

Siehe hierzu http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa/Stabilisierung_des_Euro-
raums/Stabilitaetsmechanismen/EU_Stabilitaetsmechanismus_ESM/eu_stabilitaetsmechanismus_esm.html.
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entspricht einem eingezahlten Kapital von 21,7 Milliarden Euro und einem abrufbaren
Kapital in Hohe von 168,3 Milliarden Euro. Die Einzahlung erfolgte in fiinf Raten in den
Jahren 2012, 2013 und 2014.

Entwicklung des ESM-Ausleihvolumens
und deutscher Anteil in Mrd. Euro

@ Anteil Deutschlands am eingezahlten Kapital (rund)
@ Anteil Deutschlands am abrufbaren Kapital (rund)

) Ausleihvolumen des ESM (rund)
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Das maximale Ausleihvolumen des ESM wurde am 30. April 2014 erreicht.
@ Bundesministerium der Finanzen

Funktionsweise

Der ESM agiert im Rahmen eines festgelegten Verfahrens. Zunachst hat der jeweils um
Hilfe ersuchende Mitgliedstaat einen Antrag an den Vorsitzenden des Gouverneursrats
des ESM zu richten. Der Gouverneursrat hat die Leitungsfunktion des ESM inne. Er setzt

sich aus den nationalen Finanzministern und einem Direktorium, das in der Regel aus
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den Finanzstaatssekretaren besteht, zusammen. In allen wesentlichen Fragen darf der
deutsche Vertreter nicht ohne Beteiligung des Deutschen Bundestages abstimmen. Nach
Eingang des Antrags entscheidet die Europaische Kommission in Absprache mit der EZB
wie auch dem IWF in ihrer Funktion als sog. Troika darlber, ob die fur die Auszahlung
der Finanzhilfen erforderlichen Voraussetzungen vorliegen. Hierzu gehort zunachst, dass
eine Gefahr fur die Finanzstabilitat des Euro-Wahrungsgebiets als Ganzes vorliegt. Wei-
terhin muss die Staatsverschuldung des hilfesuchenden Mitgliedstaates auch tragbar
sein. SchlieBlich wird gepruft, wie hoch der tatsachliche Finanzierungsbedarf ist und ob
ggf. auch eine Beteiligung des Privatsektors in Betracht kommt. Die finale Entscheidung

auf Grund dieser Bewertung obliegt dann wiederum dem Gouverneursrat des ESM.

So funktioniertder ESM
Prifung
derEinhaltungder
wirtschaftspolitischen
Bedingungen
Prifung, Einstimmige Unterzeichnung
ob eine Gefahrfiurdie _ Entscheidung desAnpassungsprogramms
Finanzstabilitat besteht berdieAuszahlung imNamen desESM
weiterer Tranchen
Priifung Zustimmung

zuAnpassungsprogramm und

derschiuldsitiadianigkelt Finanzhilfevereinbarung

Aushandlung
des makrodkonomischen
Anpassungsprogramms,
einschl.derAuflagen

Beschluss iiberdie
grundsatzliche Gewdhrung
einer Finanzhilfe

Bewertung
desFinanzierungsbedarfs

Ausarbeitung

Legende: derFinanzhilfevereinbarung

© Bundesministerium der Finanzen
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BeschlieBt der Gouverneursrat die grundsatzliche Auszahlung von Finanzhilfen an den
jeweiligen Mitgliedsstaat, wird die Europaische Kommission damit beauftragt, mit dem
Mitgliedsstaat eine Absichtserklarung (ein sog. Memorandum of Understanding) auszu-
handeln. In dieser Absichtserklarung werden die wirtschaftspolitischen Bedingungen fur

die Gewahrung der Finanzhilfe festgehalten.

Die Absichtserklarung wird nochmals vom Gouverneursrat des ESM gebilligt, auf dessen
Grundlage dann die Entscheidung Uber die tatsachliche Auszahlung der Finanzhilfen

getroffen wird.

Im Weiteren ist es die Aufgabe der Troika, die Einhaltung der in der Absichtserklarung
vereinbarten Bedingungen durch den Mitgliedsstaat zu Uberpriifen. Die fortlaufende
Auszahlung der Hilfsgelder ist stets daran geknlpft, dass die vereinbarten Bedingungen

eingehalten werden.

2.2 Die Zahlen der Europaischen Finanzhilfen im Uberblick
Die finanziellen Hilfen aus den Stabilisierungsmechanismen kamen im Zuge der Eurokri-

se insbesondere den Krisenldndern Griechenland, Irland und Portugal zu Gute.

Irland erhielt finanzielle Hilfen in H6he von knapp Uber 70 Milliarden Euro. Dieser Betrag
setzt sich zusammen aus 22,5 Milliarden Euro aus dem EFSM, 17,7 Milliarden Euro aus
der EFSF sowie einer Kreditgewahrung des IWF in Héhe von nochmals 22,5 Milliarden
Euro. Daneben erhielt Irland bilaterale Hilfen in Héhe von 4,8 Milliarden Euro. MaB3gebli-
cher Kreditgeber war insoweit GroBbritannien mit 3,8 Milliarden Euro. Ebenfalls beteilig-

ten sich Schweden mit 600 Millionen Euro sowie Danemark mit 400 Millionen Euro.

Portugal wurde mit finanziellen Hilfen in Héhe von knapp 80 Milliarden Euro unter-
stitzt. Sowohl vom EFSM als auch der EFSF wurden an Portugal Kredite mit einem
Volumen von 26 Milliarden Euro ausgezahlt. Der IWF gab Kredite in Héhe von 27,5 Mil-

liarden hinzu.

Die groBte finanzielle Hilfeleistung erhielt bis zum heutigen Tage jedoch Griechenland.
Allein aus der EFSF wurden Griechenland 144,5 Milliarden Euro an Krediten zur Verfi-

gung gestellt. Hinzu kommen 28,7 Milliarden vonseiten des IWF. Insgesamt ergibt dies
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eine finanzielle Unterstlitzung in Hohe von Gber 170 Milliarden Euro. Vom ESM ist eine

Kreditvergabe von nochmals 86 Milliarden Euro geplant.

Neben diesen groBen Finanzhilfen wurden auch kleinere Hilfszahlungen an Mitgliedstaa-
ten geleistet. So gewahrte der ESM Spanien 35,7 Milliarden Euro an Hilfskrediten und

Zypern immerhin 9 Milliarden Euro.
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3 Die beteiligten Institutionen

3.1 Die Troika

Als die Troika wird die kooperative Zusammenstellung von Europaischer Zentralbank,
Internationalen Wahrungsfonds und Europaischer Kommission bezeichnet.® Die Repra-
sentanten der Troika verhandeln mit den Mitgliedsstaaten der Eurozone Uber die

Gewahrung der durch die Stabilitdtsmechanismen zu gewahrenden Hilfsprogramme.

Im Jahr 2015 wurde der Begriff Troika auf Wunsch der neu gewahlten griechischen
Regierung durch den Begriff ,Institutionen” ersetzt. Im allgemeinen Sprachgebrauch

wird gleichwohl regelmaBig noch von der Troika gesprochen.

Im Zuge der Verhandlungen um ein drittes Hilfsprogramm erganzte sich die Zusammen-

stellung der Troika um Vertreter des ESM und wurde damit zur Quadriga.

3.1.1 Die Européaische Zentralbank (EZB)

Die Europaische Zentralbank (EZB) und das Europaische System der Zentralbanken (ESZB)
wurden bereits im Jahre 1998 ins Leben gerufen. Die EZB ist maBgeblicher Akteur der
europadischen Geldpolitik und damit der europdischen Gemeinschaftswahrung. lhre
Hauptzustandigkeit besteht darin, die Preisstabilitat im Euroraum zu wahren. Der Sitz
der EZB ist in Frankfurt am Main.

Bei der EZB handelt es sich um eine unabhdngige Zentralbank. Geleitet wird sie vom
EZB-Rat. Dieser besteht aus den Notenbankchefs der Euro Mitglieder sowie einem

sechskopfigen Direktorium inklusive dem Prasidenten der EZB.

3.1.2 Der internationale Wahrungsfonds (IWF)

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF, englisch International Monetary Fund, IMF)
wurde gemeinsam mit der Weltbank im Juli 1944 auf der Wahrungs- und Finanzkonfe-
renz der Grindungsmitglieder der Vereinten Nationen gegriindet. Beim IWF handelt es

sich um eine Sonderorganisation der Vereinten Nationen.

® zu den Institutionen der EU siehe http://www.bundesfinanzministerium.de/Web/DE/Themen/Europa

/EU_auf_einen_Blick/Institutionen_der_EU/institutionen_der_eu.html.
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Die Aufgabe des IWF besteht darin, die Stabilitdt des internationalen Finanzsystems zu
starken. Darlber hinaus fordert der IWF die Zusammenarbeit in der internationalen
Wahrungspolitik und strebt danach, das Ungleichgewicht in den Zahlungsbilanzen der
Mitglieder zu reduzieren. SchlieBlich unterstitzt der IWF seine Mitglieder auch mittels

Kreditvergabe.

Dem IWF gehdren derzeit 188 Mitgliedslander an. Diese Lander kénnen beim IWF bei
Bedarf Hilfskredite im Rahmen von Unterstitzungsprogrammen beantragen. Neben der
Kreditgewahrung erfolgen auch eine umfassende Beratung sowie wirtschaftliche Aufla-

gen zur Uberwindung der entsprechenden Wirtschafts- bzw. Finanzkrise.

Erganzend zu der regularen Kreditvergabe hat der IWF Kreditlinien fur sog. Niedrigein-
kommenslander entwickelt. Derartige Kredite weisen weichere Ruckzahlungsmodalita-
ten auf und werden durch Beitrdge der Industriestaaten gefordert bzw. subventioniert.

Aktuell wird auf diese Kredite kein Zins erhoben.

Im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise erganzte der IWF seine Unterstitzungsmodali-
taten. Nunmehr kénnen Mitgliedslander mit mittelfristigen Wachstums- und Zahlungs-
schwierigkeiten von einer sog. erweiterten Kreditfazilitat profitieren, die strukturelle
Reformen Uber einen Zeitraum von 3 bis zu 5 Jahren begleitet. Die Laufzeit des Kredits
betragt 10 Jahre. Dartber hinaus gewahrt der IWF kurzfristige Hilfen bzw. eine Nothil-
fefazilitat, die sich durch kurzfristigere Reformprogramme und entsprechend kirzere

Kreditlaufzeiten auszeichnen.

3.1.3 Die Europaische Kommission

Die Europaische Kommission ist eine supranationale Institution mit Sitz in Brissel, die
der Wahrung der Interessen der Europaischen Union dient und aus diesem Grund als
sog. Haterin der europaischen Vertrage bezeichnet wird. Das wichtigste Aufgabengebiet
der Europaischen Kommission ist durch ihr , Initiativrecht” gepragt. Dieses Initiativrecht
befahigt die Europaische Kommission, neue EU-Richtlinien, Verordnungen oder andere
Rechtsvorschriften vorzuschlagen. Darlber hinaus gewahrleistet die Europaische Kom-
mission das Tagesgeschaft der Europaischen Union mittels der Umsetzung politischer

MaBnahmen.
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Die EU-Kommission besteht aus jeweils einem Vertreter der Mitgliedsstaaten der Europa-
ischen Union. Die sog. Kommissare Ubernehmen fir einen Zeitraum von 5 Jahren die
Verantwortung fur bestimmte Politikbereiche. Der Prasident der Kommission wird vom

europaischen Rat benannt.

3.2 Der Européische Rat

Der Europaische Rat wird oft mit dem sog. Rat der Europdischen Union verwechselt.
Anders als der Rat der Europdischen Union handelt es sich bei dem Europaischen Rat
nicht um ein Organ der Europdischen Union im engeren Sinne. Vielmehr besteht der
Europaische Rat aus dem regelmaBigen Zusammentreffen der Staats- und Regierungs-

chefs der Mitgliedstaaten. Hinzu kommt der Prasident der Europdischen Kommission.

Die Hauptaufgabe des Europaischen Rats besteht darin, die Zielvorstellungen und Priori-
taten der EU-Politik zu bestimmen, auf deren Grundlage die politische Agenda beschlos-
sen werden kann. Da der Europaische Rat kein Organ der Europdischen Union ist, ver-

figt er jedoch Uber keine Gesetzgebungskompetenz.

Der Europdische Rat tagt viermal im Jahr. Grundsatzlich finden die Tagungen in Brissel
statt. Es ist allerdings auch Ublich, dass sich die Lokalitat je nach Ratsvorsitz in einen ent-

sprechenden Mitgliedsstaat verlagert.
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4 Der Reformprozess im Euroraum

Zur Uberwindung der Wirtschafts- und Finanzkrise wurden im Euroraum bereits zahlrei-
che Reformanstrengungen unternommen.’ Die Europaische Union verfolgt insoweit eine
Doppelstrategie. Diese besteht darin, wachstumsfreundliche Haushaltskonsolidierungen
auf der einen Seite und wettbewerbsférdernde Strukturreformen auf der anderen Seite

vorzunehmen.

Als besonderen Schwerpunkt sieht die Europaische Union die Reformierung des
Arbeitsmarktes, d.h. vor allem die Bekampfung der Arbeitslosigkeit, an. Es werden dies-
bezlglich zwei Aspekte herausgestellt: Zunachst sollen die Rahmenbedingungen fur
einen schnellen Wiedereintritt in den Arbeitsmarkt verbessert werden. Im zweiten Schritt
soll die Qualifikation der Erwerbstatigen geférdert werden. Die Europaische Kommission
hat zu diesem Zweck landerspezifische Empfehlungen formuliert, die die unterschiedli-
chen Problemlagen in den Mitgliedstaaten bertcksichtigen sollen. Hiernach soll gut die
Halfte der EU-Mitgliedstaaten die Besteuerung von Arbeit verringern. Betroffen von die-
ser Empfehlung sind neben Deutschland unter anderem auch Frankreich, Spanien,
Osterreich und Ruménien. Nahezu alle Mitgliedstaaten (abgesehen von den Niederlan-
den und Osterreich) werden zudem dazu angehalten, die éffentliche Arbeitsverwaltung
wie auch die Fortbildungsprogramme fir Arbeitslose zu verbessern. SchlieBlich sollen
gut ein Dutzend Mitgliedstaaten die Frihverrentung begrenzen und Reformen umset-

zen, die ein vorzeitiges Ausscheiden der Arbeitnehmer aus dem Arbeitsleben verhindern.

Neben den Reformprozessen wird von den Mitgliedstaaten zum Zwecke des Abbaus der
Staatsverschuldung eine intensive Fortsetzung der Haushaltskonsolidierung gefordert. So
haben die Mitgliedstaaten ihr strukturelles Defizit jahrlich um 0,5% des Bruttoinlands-
produkts zu denken, bis sie in Reichweite eines ausgeglichenen Staatshaushalts

gelangen.

7 Siehe ausfiihrlich hierzu Teil 1 der Artikelserie zur aktuellen Lage im Euroraum des Bundesfinanzministeriums,
Zum Stand des Reformprozess im Euroraum insgesamt, Monatsbericht vom 22.09.2014.

Seite

26



o europe

‘ Blickpunkt Brussel i,

41 Irland

Zwischen 2010 und 2013 erhielt Irland von der Europaischen Union zur Gewahrung von

Hilfskrediten ein Reformprogramm auferlegt, welches darauf angelegt war, die zuvor
auf Grund starker Lohnerhéhungen geschwachte Wettbewerbsfahigkeit wieder herzu-
stellen.® Kern der Reformprozesse war die Flexibilisierung des Arbeitsmarktes. Zu diesem
Zweck wurde der Kindigungsschutz gelockert sowie eine neue Aus-, Fortbildungs- und
Trainingsagentur gegrtndet. Zur Férderung der Bereitschaft, eine Arbeit aufzunehmen
bzw. sich fortbilden zu lassen, starkte die irische Regierung darUber hinaus maégliche

Sanktionsbestimmungen.

SchlieBlich erhohte Irland das Renteneintrittsalter schrittweise bis zum Jahr 2028 auf
68 Jahre.

Die Haushaltskonsolidierung wurde durch PrivatisierungsmaBnahmen geférdert. So ver-
kaufte Irland Kraftwerke des staatlichen Stromkonzerns und forcierte die Privatisierung
des Erdgassektors. Nach Schatzung der Europaischen Kommission konnten auf diese

Weise im Jahr 2014 bis zu 500 Millionen Euro generiert werden.

Im Dezember 2013 konnte Irland planmaBig sein dreijahriges Hilfsprogramm mit Erfolg

beenden.

4.2 Portugal

Portugal erhielt in der Zeit von 2011 bis 2014 Gelder aus den europdischen Stabilitats-
mechanismen.? Im Vergleich zu Irland waren die Reformprozesse in Portugal breiter
angelegt. So spielte in Portugal gerade auch die Gesundung der Staatsfinanzen eine
groBe Rolle. Vor diesem Hintergrund unternahm Portugal eine Reihe von Konsolidie-
rungsmaBBnahmen, die dazu gefihrt haben, dass zwischen 2010 und 2013 das Haus-
haltsdefizit halbiert werden konnte. Vor allem die Kirzungen im 6ffentlichen Sektor

konnten hierzu beitragen. Neben einem umfassenden Stellenabbau wurden Gehalter

® Siehe ausfiihrlich hierzu Teil 3 der Artikelserie zur aktuellen Lage im Euroraum des Bundesfinanzministeriums,
Zum Stand des Reformprozess in Irland, Monatsbericht vom 21.11.2014.

? Siehe ausfiihrlich hierzu Teil 4 der Artikelserie zur aktuellen Lage im Euroraum des Bundesfinanzministeriums,
Zum Stand des Reformprozess in Portugal, Monatsbericht vom 19.12.2014.

Seite

27



o europe

‘ Blickpunkt Brussel i,

gekdrzt und auch Pensionsrechte an den Privatsektor angepasst. Zudem wurde die Wo-
chenarbeitszeit auf 40 Stunden erhoht. Feier- und Urlaubstage hingegen wurden redu-
ziert. Innerhalb von drei Jahren konnten die Kosten fur den 6ffentlichen Sektor auf diese
Weise um 16% gesenkt werden. Gleichzeitig erhéhte Portugal seine Staatseinnahmen

durch eine Erhéhung der Mehrwertsteuer wie auch der Einkommensteuer.

Im Hinblick auf die notwendigen Strukturreformen unternahm Portugal einen weitrei-
chenden Ansatz. Betroffen waren neben dem Arbeitsmarkt auch das Justizwesen, die

Netzindustrie sowie der Immobilien- und Dienstleistungssektor.

Zur Flexibilisierung des Arbeitsmarktes hat Portugal die Arbeitszeiten dereguliert, Abfin-
dungsregelungen angepasst und die Bezugsdauer von Arbeitslosengeld verkirzt. Das

Renteneintrittsalter wurde auf 66 Jahre erhoht.

Ebenso wie Irland unternahm Portugal umfassende PrivatisierungsmaBnahmen. So wur-
den Flughafen, Krankenhauser, Energieversorger und Post- bzw. Telekommunikations-
gesellschaften an private Investoren verauBert. Auf diese Weise konnten rund 9 Milliar-

den Euro generiert werden.

Im Frihsommer 2014 konnte Portugal den Rettungsschirm verlassen und sich seither

selbst wieder am Kapitalmarkt refinanzieren.

4.3 Griechenland

Griechenland hat im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise eine der umfassendsten
Haushaltskonsolidierungen umgesetzt, die ein EU-Mitgliedstaat in den letzten dreifig
Jahren unternommen hat.'® Zugleich konnte Griechenland erhebliche Fortschritte hin-
sichtlich der Wettbewerbsfahigkeit erzielen, indem das Land sowohl Arbeitsmarktrefor-

men als auch notwendige Strukturreformen in Angriff genommen hat.

Wahrend die Eurokrise mehrere Ursachen vorzuweisen hatte, spielte im Zusammenhang
mit Griechenland vor allem die mangelnde Wettbewerbsfahigkeit eine groBe Rolle. Dies

war insbesondere dadurch bedingt, dass Griechenland unverhaltnismaBig hohe Preis-

1% siehe ausfiihrlich hierzu Teil 2 der Artikelserie zur aktuellen Lage im Euroraum des Bundesfinanzministeriums,
Zum Stand des Reformprozess in Griechenland, Monatsbericht vom 20.10.2014.
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und Lohnstlckkosten aufwies. Hinzu kam der massive Schuldenstand Griechenlands
schon im Vorfeld der Krise. Die Schuldenquote Griechenlands betrug bereits im Jahr
2001 rund 105% des Bruttoinlandsprodukts. Bis zum Jahr 2008 stieg die Quote auf
113% an. Im Oktober 2009 musste Griechenland die bisher veroffentlichten Defizitzah-
len nochmals deutlich erhdhen, was schlieBlich das Vertrauen in die Solvenz Griechen-

lands grundlegend erschitterte und die Vertrauenskrise in Gang setzte.

4.3.1 Haushaltskonsolidierung
Zum Zwecke der Haushaltskonsolidierung hat Griechenland eine Reihe von Reformen

angestrengt. Die wichtigsten Eckpfeiler im Reformprogramm sind die folgenden:
Rentenreform

Im Zuge des ersten Rettungsprogramms setzte Griechenland eine Rentenreform durch,
die darin bestand, das tatsachliche Rentenalter um zwei Jahre auf 65 Jahre zu erhéhen
und eine Mindestbeitragszeit zum Erhalt der vollstandigen Rente von 40 Jahren festzu-
legen. Umgerechnet bedeuten diese MaBBnahmen eine Verringerung des Defizits bis
2060 um 10% des Bruttoinlandsprodukts. Im Rahmen des zweiten Rettungsprogramms

wurde das Renteneintrittsalter nochmals auf nunmehr 67 Jahre erhoht.
Offentlicher Sektor

Durch umfassende StellenabbaumaBnahmen sowie die Anpassung von Loéhnen und
Gehaltern hat Griechenland weitreichende Einsparungen im 6ffentlichen Sektor vor-
nehmen kdnnen. Die Beschaftigung im 6ffentlichen Sektor insgesamt wurde um mehr

als 20% reduziert.
Steuersystem und Finanzverwaltung

Sowohl das Steuersystem selbst als auch die Finanzverwaltung wurden umfassend
reformiert. Um die Staatseinnahmen aus der Einkommensteuer zu erhdhen, wurde die
Bemessungsgrundlage erweitert. Zudem fiihrte Griechenland Ende 2013 eine neue ein-
heitliche Grundsteuer ein. Wahrend bisher stadtische Grundsticke lediglich gering und
landliche Gebiete gar nicht besteuert wurden, werden nunmehr samtliche stadtische

und nichtstadtische Grundstlcke sowie Wohn-, Gewerbe- und Industriegebaude erfasst.
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Die Finanzverwaltung konnte darlber hinaus modernisiert werden. Als maBgeblichen
Fortschritt wird die sog. halbautonome Finanzverwaltung angesehen. Sie ist maBgeblich
mitverantwortlich daflr, dass im Vergleich zum Jahre 2012 eine Steigerung der einge-

triebenen Steuerschulden in H6he von 23% erreicht werden konnte.

4.3.2 Strukturreformen

Zur Wiedererlangung der Wettbewerbsfahigkeit hat Griechenland auch Anstrengungen
im Bereich der Strukturreformen vorgenommen. Insbesondere im Bereich des Arbeits-
marktes hat Griechenland die Lohnnebenkosten gesenkt, den Mindestlohn verringert
und den Unternehmen die Moglichkeit eingerdumt, Léhne flexibler anzupassen. Zwi-
schen 2009 und 2014 erreichte Griechenland einen Rickgang der nominalen Lohn-

stlickkosten von rund 15%.

Hinsichtlich der Produktmarktreformen konnten mit Unterstlitzung der Organisation far
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) Uber 300 Regelungen aufge-
deckt werden, die einen Wettbewerb in verschiedenen Wirtschaftssektoren verhinder-
ten. Hierzu gehoren alltagliche Bestimmungen wie die Beschrankungen der Produktion
von Baustoffen wie Asphalt, der Milcherzeugung, fur die Lebensmittelverarbeitung, des
unmittelbaren Verkaufs von Arzneien an Endkunden sowie weitere Einschrankungen des

Logistik- und Tourismussektors.

Weitreichende Anderungen unternahm Griechenland zudem im Bereich der Unterneh-
mensgrindungen. Ein veraltetes Registrierungsverfahren fir Unternehmen fihrte in der
Vergangenheit dazu, dass Griechenland bei Unternehmensgrindungen nach MaBgabe
des Weltbank-Berichts auf Platz 147 aufzufinden war. Durch eingefiihrte Vereinfachun-
gen beim Verfahren fir die Unternehmens-Registrierung und die Begriindung einer
neuen Gesellschaftsform mit beschrankter Haftung, die ohne Mindestkapital auskommt,

konnte sich Griechenland auf Platz 36 verbessern.

4.3.3 Ausblick
Das kdirzlich verabschiedete dritte Hilfsprogramm der Européischen Union bedingt noch

weitergehende MaBnahmen Griechenlands.
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Ein maBgeblicher Eckpfeiler ist die geplante Erhéhung der Mehrwertsteuer. Dies betrifft
zunachst insbesondere den Wegfall von bisher bestehenden Vergunstigungen fir grie-
chische Inseln. Im Januar 2017 sollen insoweit weitere Erhdhungen folgen. Bereits im
Juli 2015 konnte im ganzen Land auf Produkte und Dienstleistungen eine Mehrwert-

steuererhohung von 13% auf 23% erreicht werden.

Dartber hinaus werden eine nochmalige Rentenreform, eine Modernisierung des Insol-
venzrechts sowohl fir Unternehmen als auch fur Privatpersonen, die Liberalisierung des
Energiemarktes sowie ein verstarkter Kampf gegen Korruption und Schwarzarbeit far
erforderlich gehalten. Der Kérperschaftsteuersatz soll von 26% auf 28% erhdht werden.
Auch soll die Obergrenze fur Militdrausgaben um 400 Millionen Euro herabgesetzt
werden. Geplant ist zudem eine Ausweitung der Luxussteuer auf Sport- und Freizeitboo-
te von Uber 10 Meter Lange sowie eine Erhdhung des Luxussteuersatzes von 10%
auf 13%.

Griechenland wird damit auch zukdnftig weitere erhebliche Anstrengungen unterneh-
men mussen, um die Wettbewerbsfahigkeit des Landes wiederherzustellen und den

Staatshaushalt zu konsolidieren.
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