
Im Teufelskreis der Kredite
Tito Boeri sieht Italien nach der Verurteilung Berlusconis am Rand der Wirtschafts-Destabilisierung.

V
iele, auch jene, die nicht
der Sympathien für Ber-
lusconi verdächtigt wer-
den können, hatten sich
vergangeneWoche ge-
wünscht, dass das Beru-
fungsgericht die Zeitbom-

be entschärft. Sie fürchteten eine Regie-
rungskrise in einem sehr heiklen Moment.
Es besteht noch immer das Risiko einer
Destabilisierung der Lage nach der defini-
tivenVerurteilung von Berlusconi.
Aberwaswäre passiert, wenn das Ge-

richt das Urteil so lange aufgeschoben hät-
te, dass es nicht mehr zu vollstreckenwä-
re? Man hätte ein Signal der Straffreiheit
für schwerewirtschaftlicheVerbrechen ge-
geben: Berlusconi ist des Steuerbetrugs
schuldig gesprochenworden, weil er die
Gewinne eines börsennotierten Unterneh-
mens (Mediaset) an Firmen in Steuerpara-
diesen überwiesen hat, die zu 100 Prozent
dem Großaktionär gehören. Dieses illegale
Verhalten hat den italienischen Staat sie-
ben Millionen Euro gekostet.
Diewirtschaftliche Notlage zwingt uns,

nicht nur eine Regierung zu haben, son-
dern eine, die sofort agieren kann. Denn es
gibt einige positive Signale aus der italieni-
schenWirtschaft. Die Einkäufe der
Industrie sind im März gestiegen, die Indus-
trieproduktion fällt nicht mehr, und andere
Indikatoren, die generell die Konjunktur
vorwegnehmen,weisen auf Schönwetter
hin. Auch dasVertrauen derVerbraucher
und der Unternehmen verbessert sich.
Aber das Ende der Rezession könnte nur

eine einfache Pause sein, wenn man nicht
den Teufelskreis durchbricht, der von der
Kreditklemme zu den Problemkrediten
reicht. Die Banken reduzieren Kredite,
bringen so die Unternehmen in Schwierig-
keiten, die ihre Schulden nicht bezahlen
können,was die Bankenwiederum zwingt,
die Kreditvergabeweiter zu reduzieren.
Um diesen Teufelskreis zu durchbre-

chen, müssen Italiens Unternehmen stär-

ker kapitalisiert werden. Die Bilanzen zei-
gen, dass das Nettokapital jener, die die
Krise überlebt haben, 2012 rund drei Pro-
zent gewachsen ist. Zuwenig. Besitzer klei-
ner Unternehmen, die traditionell ungern
Geld aus der eigenen Tasche einsetzen,
sollten ihre persönlichenVermögen in die
Unternehmen investieren und sich exter-
nen Zufuhren in Form von Managern und
Kapital öffnen. Man müsste dafür Anreize
schaffen, etwa durch Steuervorteile.Wich-

tig ist auch, ihnen zu helfen, alternative Fi-
nanzierungsquellen zu finden.
Angesichts der Problemkredite der Ban-

ken hat der öffentliche Garantiefonds für
die kleinen Unternehmen einen geringen
Hebel und muss dauernd refinanziert wer-
den. Das gilt erst recht jetzt, wo klar ist,
dass die EZB so gutwie nichts tunwird,
umwie in den USA einen Markt für struk-
turierte Produkte zu schaffen, die Anlei-
hen von Kleinunternehmen umfassen. Ein

Großteil der Mittel für den Garantiefonds
für die Kleinunternehmen könnte von je-
nen 40 Milliarden Euro aus Strukturfonds
kommen, die zwischen 2007 und 2012
nicht genutzt wurden.
Das Thema der Neuordnung der Struk-

turfonds ist einweiterer Grund,weshalb
Italien eine funktionierende Regierung
braucht. In Europawird derzeit noch ein-
mal darüber nachgedacht, zuwelchen Be-
dingungen man Griechenland, Italien und
anderen Ländern der sogenannten Peri-
pherie die Haushaltssanierung aufgezwun-
gen hat. Schließlich hat es Europa nicht ge-
schafft, neben den Ausgabesenkungen
und höheren Steuern auch die Agenda der
sogenannten Strukturreformen voranzu-
bringen, die dasWachstum derWirtschaft
oder der Union steigern können.
Heute machen Dienstleistungen mehr

als zwei Drittel des Umsatzes der EU aus.
Aber nur einViertel des Außenhandels in
der EU fällt auf diesen Bereich, weil es in
den verschiedenen Ländern starke Hür-
den gegen die Konkurrenz gibt.
Das sind dieVoraussetzungen, um das

System der Strukturfonds von Grund auf
ändern zu können. Statt nicht ausgegeben
zuwerden oder viele kleine Projekte mit
zweifelhaftem Nutzen zu finanzieren, soll-
ten die Mittel dazu dienen, Strukturrefor-
men in den Ländern mit wenig Spielraum
voranzubringen. Denn die nützlichsten
Strukturreformen sind schwierig durchzu-
setzen,wenn man denVerlierern nicht
hilft. So könnte man die Strukturfonds nut-
zen, um die Lohnsteuern für Geringverdie-
ner zu senken,während man gleichzeitig
der Steuerhinterziehung den Kampf ansagt
und die sozialen Auffangleistungen refor-
miert wie in Deutschland vor zehn Jahren.
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Deutschland heute

HEUTE:Unbeständiges Wetter
mit einigen Regenschauern
VORMITTAG Besonders in Alpennähe
dichteWolken und Regenschauer. Sonst zeigt
sich die Sonne häufiger, einzelne Schauer
sind möglich. -- IM TAGESVERLAUF lo-
ckert der Himmel in den Staulagen der Alpen
wieder mehr auf, die Niederschläge werden
hier seltener. Sonst setzt sich der unbestän-
dige Wettercharakter fort, aus der Quell-
bewölkung sind über den Mittelgebirgen
Regenschauer zu erwarten. -- WIND mäßig,
im Norden zeitweise frisch aus Nordwest --
NACHT Beruhigung des Wetters.
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