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Die neue Regierung hat keine Losung fiir Italiens gigantisches Schuldenproblem

Endloser Niedergang

Von Anton Landgraf

Italiens Staatsschulden sind hoch, die Jugendarbeitslosigkeit liegt bei rund
40 Prozent. Mitverantwortlich fir die Misere ist die europdische Finanzpolitik.

Sie schien fast vergessen, nun kehrt sie mit umso gréoRerer Vehemenz zurick. Spatestens die
komplizierte Regierungsbildung in Italien macht die Szenarien einer Euro-Krise wieder aktuell.
Die populistische Flnf-Sterne-Bewegung (M5S) und die rechtsradikale Lega hatten in einem
gemeinsamen Papier von der Europaischen Zentralbank gefordert, Italien Schulden in H6he von
250 Milliarden Euro zu erlassen. Davon ist zwar mittlerweile nicht mehr die Rede, aber allein die
Uberlegung alarmierte Europapolitiker und deutsche Journalisten.

Viel Aufmerksamkeit, besonders in Italien, erregte der Spiegel-Autor Jan Fleischhauer, der sich in
einer Kolumne uber die »Schnorrer von Rom« echauffierte. Seine Vorwdirfe erinnern an die
Hame, mit denen Griechenland vor einigen Jahren tUberzogen wurde. Solchen Auffassungen
zufolge verprassten die sudeuropaischen Staaten jahrelang das Geld, das sie sich von den hart
arbeitenden Nordeuropaern, allen voran den Deutschen, geliehen hatten. Nun, da ihre
Wirtschaft unter der schieren Masse an Krediten zu kollabieren droht, wollen sie ihre Schulden
einfach nicht mehr begleichen.

Dabei wirtschaftete Italien lange Zeit solide, bis in die siebziger Jahre stieg die
Verschuldungsquote nicht schneller als in Deutschland. Erst in den darauffolgenden Jahrzehnten
schnellten die Defizite in die HOhe. Solange auch das Wirtschaftswachstum stieg, konnten die
jeweiligen Regierungen in Rom damit leben.

Zu einem existentiellen Problem entwickelten sich die ausufernden Staatsschulden mit der
Finanz- und Wirtschaftskrise ab 2007, als die Zinsen fur italienische Staatsanleihen rasant -
anstiegen. Weil in den Jahren zuvor zudem die Wettbewerbsfahigkeit italienischer Unternehmen
nachgelassen hatte, entwickelten Steuereinnahmen und Zinsbelastung immer weiter
auseinander. Wahrend die Ausgaben fur die Schuldentilgung in die Hohe kletterten, wurden die
Mittel flr 6ffentliche Dienste reduziert - kaum ein Industrieland gibt heutzutage weniger fur -
seine Schulen und Universitaten aus als Italien.

Mittlerweile bezahlt die italienische Regierung jahrlich rund 65 Milliarden Euro, nur um laufende
Kredite zu bedienen. Insgesamt betragen die italienischen Staatsschulden rund 2,3 Billionen
Euro oder 131 Prozent des Bruttosozialprodukts. Weltweit haben nur die USA, Japan und China
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hohere Verbindlichkeiten.

Bereits Anfang des Jahrzehnts hatte diese Entwicklung zum Zusammenbruch des italienischen
Finanzsystems fihren kénnen. Nur die Intervention der Europaischen Zentralbank (EZB) unter
Prasident Mario Draghi verhinderte den Kollaps. Er stellte klar, dass die EZB den Euro
verteidigen werde - »whatever it takes«. Draghi initiierte ein beispielloses Aufkaufprogramm
von sUdeuropaischen Staatsanleihen, davon allein italienische in Hohe von mehreren hundert
Milliarden Euro. Weil die EZB fUr die Anleihen garantierte, wurden diese auch wieder flr private
Geldinstitute lukrativ. Fast 20 Prozent der gesamten Aktiva des italienischen Bankensektors
bestehen laut einer Studie der Bank fur internationalen Zahlungsausgleich aus den Schuldtiteln
der eigenen Regierung. Insgesamt horten italienische Banken staatliche Schuldscheine in H6he
von Uber 600 Milliarden Euro.

Auch auslandische Institute engagierten sich in groBem Umfang. Insgesamt 560 Milliarden Euro
haben Banken weltweit Italien geliehen, wobei franzdsische Geldhauser mit 265 Milliarden Euro
flihrend sind. Deutsche Institute investierten knapp 72 Milliarden Euro.

In Italien haben von dieser Entwicklung vor allem jene profitiert, die tber ein Vermégen
verfugen. Sie konnten ihr Geld wieder profitabel investieren, entweder am Aktienmarkt oder in -
Immobilien. Hilfreich war fur sie, dass der italienische Staat, besonders unter der Regierung
Silvio Berlusconis, Steuern sehr lax eintrieb. Berlusconi selbst erklarte Steuerhinterziehung zu
einer Art Kavaliersdelikt.

Verlierer waren hingegen jene, die weder Uber eine feste Stelle noch Uber Vermdgen verflgten.
Das industriell gepragte Norditalien entwickelte sich seit den achtziger Jahren zu einem -
Laboratorium fUr neue prekare Beschaftigungsverhaltnisse, was vor allem fur Berufseinsteiger
und Universitatsabsolventen fatale Folgen hatte. Im vergangenen Jahr lag die
Jugendarbeitslosigkeit offiziell bei rund 40 Prozent und damit noch héher als in Griechenland und
Spanien. Diese Generation, die mit dem Euro aufwuchs, erlebte die Zeit der
Gemeinschaftswahrung als eine des endlosen wirtschaftlichen und sozialen Niedergangs. Und so
stimmten bei der Parlamentswahl im Marz 44 Prozent der Wahler unter 30 Jahren fir den M5S -
und weitere 13 Prozent fur die Lega. In keiner Altersgruppe waren die Populisten starker.

Mitverantwortlich fur die Misere ist die europaische Finanzpolitik des vergangenen Jahrzehnts.
Die EZB kaufte nicht nur massenweise marode Staatsanleihen auf, sondern setzte zugleich
zusammen mit der EU-Kommission und Deutschland eine rigide Sparpolitik durch. Dieser
Sichtweise nach hatten sich die Staaten zwar in der Gemeinschaftswahrung verschuldet, fir den
Abbau der Defizite waren jedoch alleine die nationalen Regierungen verantwortlich.

Als warnendes Beispiel diente Griechenland. Faktisch wurde die Regierung in Athen vor die
Alternative gestellt, die extrem harten Sparauflagen zu akzeptieren - oder aber aus der
Wahrungsgemeinschaft ausgeschlossen zu werden. Ein Austritt Griechenlands hatte das
Anlegervertrauen zwar beschadigt, aber vermutlich nicht kollabieren lassen. Fir Griechenland
waren die Folgen hingegen katastrophal gewesen.



Was bei Griechenland noch funktionierte, l1asst sich bei einer der grofSten Nationaldkonomien
Europas nicht wiederholen. Die Unterschiede zeigen sich bereits bei der zentralen Rolle der
italienischen Industrie fur die europaische Wirtschaft. Vor allem aber erscheinen die
griechischen Schulden im Vergleich zu den italienischen Verbindlichkeiten fast lacherlich gering.
Wenn private Anleger ihr Geld aus Italien abziehen, kénnten die Verluste nicht mehr wie im Falle
Griechenlands durch 6ffentliche Glaubiger ausgeglichen werden. Kein europaischer
»Rettungsschirm« ware grof8 genug, um Schulden in Héhe von Uber zwei Billionen Euro zu
decken.

Hinzu kommt, dass ein Austritt Italiens aus dem der Wahrungsgemeinschaft oder auch nur die
Drohung, Schulden nicht mehr zu begleichen, eine Kettenreaktion nach sich ziehen wirde.
Griechenland, Spanien und Portugal gelang es in den vergangenen Jahren unter groBen Muhen,
wieder Zugang zu den internationalen Kreditmarkten zu erhalten. Wer wirde diesen Landern
noch einen miden Euro leihen, wenn selbst eine der groéRten Nationaldkonomien Europas ihre
Schulden nicht mehr begleichen kann? »Wenn lItalien nicht mehr zahlt, kann das Europa in die
Zerschlagung treiben«, meinte vergangene Woche Ferdinand Fichtner, Konjunkturexperte am
Deutschen Institut fur Wirtschaft (DIW).

Italien bendtigt also eine Lésung fir sein gigantisches Schuldenproblem, unabhangig davon, wer
nun die Regierung stellen wird. Damit wiederholt sich die Debatte, die bereits vor einem
Jahrzehnt die Schuldenkrise bestimmte, wenn auch unter anderen Vorzeichen. Damals
versuchte der linke griechische Finanzminister Yanis Varoufakis erfolglos, einen Schuldenschnitt
gegen seinen konservativen deutschen Amtskollegen Wolfgang Schauble durchzusetzen. Im
Falle seines Scheiterns prognostizierte Varoufakis ein Erstarken der extremen Rechten in
Europa. An Schaubles Stelle sitzt mittlerweile der Sozialdemokrat Olaf Scholz, aber mit
demselben Programm.

In Europa gilt inzwischen der italienische Wirtschaftswissenschaftler und Politiker Paolo Savona
als groBter Euro-Schreck. An Savonas Nominierung als Finanzminister scheiterte zunachst die
Regierungsbildung zwischen Lega und M5S, Staatsprasident Sergio Mattarella verweigerte die -
Ernennung. Nun soll Savona sich stattdessen als Minister um europaische Angelegenheiten
kiimmern. Er propagiert ein wahrlich dlsteres Szenario: Als Alternative zur
Gemeinschaftswahrung schwebt ihm ein Binnenmarkt unabhangiger Nationen vor - das »Europa
der Nationen« rechter bis rechtsextremer Provenienz.
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