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HERAUSGEGRIFFEN

Trichet hält der Euro-Zone den
Spiegel vor – und keiner schaut rein
Ht. Brüssel U «Wäre es zu kühn, sich
eine Union vorzustellen, die nicht nur
einen gemeinsamen Markt, eine gemein-
same Währung und eine gemeinsame
Zentralbank hat, sondern auch ein ge-
meinsames Finanzministerium?»: Was
Jean-Claude Trichet, Präsident der Eu-
ropäischen Zentralbank, mit diesen
Worten in seiner Aachener Rede vorge-
schlagen hat (NZZ 3. 6. 11), ist einer der
kühnsten Vorschläge seit Beginn der
Schuldenkrise im Euro-Raum. Doch wer
nun eine leidenschaftliche Debatte er-
wartet hätte, sieht sich getäuscht. In
Deutschland gab es einige ebenso kühle
wie müde Distanzierungen, in angel-
sächsischen Medien gar wohlwollende
Kommentare, vielerorts blieb es still.

Natürlich löst der Vorschlag nicht die
akute Krise. Trichet selbst sieht seine
«Konföderation souveräner Staaten»
mit einem solchen Finanzministerium als
längerfristige Perspektive, die eine Än-
derung des EU-Vertrags erfordern wür-
de. Auch widerspricht eine derartige
Übertragung von Kompetenzen von der
nationalen auf die EU-Ebene der derzei-
tigen politischen Stimmung. Doch der
EZB-Chef trifft die Achillesferse der
Währungsunion. Diese kombiniert eine
gemeinsame Geldpolitik mit 17 nationa-
len Finanz- und Wirtschaftspolitiken.
Dieses Modell ist in der bisherigen Form
gescheitert, weil der Stabilitätspakt mit
seinen Leitplanken für die nationale
Finanzpolitik nicht alle Euro-Staaten zu
disziplinieren vermochte. Einige Länder
lebten als Trittbrettfahrer der Preisstabi-
lität derart lange über ihre Verhältnisse,
dass sie nun Hilfe brauchen. Ein solcher
Missbrauch nationaler Souveränität
aber wird in einer Währungsunion zur
Gefahr für alle.

Als Lehre daraus wird derzeit der Sta-
bilitätspakt gestärkt und mit zusätz-
lichen Kooperations- und Überwa-
chungs-Elementen (Wettbewerbsfähig-
keit) aufgepeppt. Ob dies reicht, wird
vielleicht erst die nächste Krise zeigen.
Wer erlebt hat, wie schnoddrig viele
Euro-Staaten den Pakt bisher behandelt
haben, hegt Zweifel. Falls aber der «Sta-
bilitätspakt II» nicht funktionieren sollte

und man trotzdem an der Währungs-
union festhalten will (wozu die Politik
derzeit entschlossen ist), gibt es wohl nur
noch einen Weg: einen grossen Schritt
hin zur Stärkung der europäischen Ebe-
ne auch im Finanzbereich.

Hierzu hat Trichet nun einen Denk-
anstoss geliefert. Er sagte unter ande-
rem, ein europäisches Finanzministerium
sollte nicht unbedingt ein grosses euro-
päisches Budget verwalten. Direkte Zu-
ständigkeiten haben sollte das Ministe-
rium laut Trichet in wenigstens drei Be-
reichen: Erstens soll es die Haushalts-
politik und die Wettbewerbsfähigkeit der
Mitgliedstaaten überwachen und bei
Staaten, die finanziell unterstützt wer-
den, aber die Sanierungsauflagen ver-
letzten, erst in einer zweiten Phase Rech-
te zum Durchgriff auf die Wirtschafts-
politik erhalten. Zweitens hätte es die
Zuständigkeiten eines Finanzministeri-
ums in Bezug auf den integrierten Ban-
ken- und Finanzsektor, und drittens wür-
de es die Währungsunion in internatio-
nalen Finanzinstitutionen vertreten.

Mit alldem reagiert Trichet darauf,
dass die Disziplinierung der Defizit-
sünder durch potenzielle Sünder (übrige
Euro-Staaten) nicht funktioniert hat, die
Interdependenz der Banken im Euro-
Raum unterschätzt wurde, die Euro-
Zone sich durch ihren vielstimmigen
internationalen Auftritt selbst marginali-
siert und das derzeitige Krisenmanage-
ment «im Nebenamt» durch die Euro-
Finanzminister und ihren Chef Juncker
ein dilettantisches Sichdurchwursteln ist.
Natürlich wirft auch Trichets Vision viele
Fragen auf. Wie steht es zum Beispiel mit
der demokratischen Legitimation eines
solchen Ministeriums, und wie kann es
auf jene Funktionen beschränkt werden,
bei denen die europäische Ebene Mehr-
wert bringt? Solche Punkte wären ein-
gehend zu prüfen, will man nicht mehr
Probleme schaffen als lösen. Doch eine
Diskussion wären sie wert. Wem Trichets
Vorschlag hingegen zu weit geht, der
muss dafür sorgen, dass der «Stabilitäts-
pakt II» zum Erfolg wird. Blosses Igno-
rieren bringt die Schwächen der Wäh-
rungsunion nicht zum Verschwinden.

20 Prozent Solarenergie bis 2050 in der Schweiz
Hoffnungsvolles Szenario des Verbandes Swisscleantech

hus. U «Die Wirtschaft» ist kein Mono-
lith. Was der Wirtschaftsdachverband
Economiesuisse sagt, unterschreiben
oft nicht alle Firmen. Das gilt auch für
die Energiepolitik, in der Economie-
suisse den Entscheid des Bundesrates
zum Ausstieg aus der Kernkraft mit
grosser Skepsis kommentiert hat. Auf-
wind verspüren dagegen Anbieter von
erneuerbaren Energien, von Energie-
sparprojekten und Umweltberater.

Manche dieser Anbieter sind im Ver-
band Swisscleantech vereinigt. Der Ver-
band mit derzeit gut 200 Mitgliedern hat
am Montag vor den Medien in Bern
seine Energiestrategie präsentiert und
dabei wiederholt betont, dass er
«marktwirtschaftliche Lösungen» und
«keine Subventionen» wolle. Gemäss
dem Verband ist nicht nur der Ausstieg
aus der Kernkraft nach bundesrät-
lichem Fahrplan, sondern auch die mas-
sive Reduktion der Abhängigkeit von
fossilen Energieträgern ohne grosse
Schmerzen möglich. Das Hauptszenario
des Verbands unterstellt eine Halbie-
rung des gesamten Energieverbrauchs
in der Schweiz bis 2050 auf der Basis
massiver Effizienzsteigerungen. Stark
steigende Anteile an der Gesamtener-
gieproduktion sollen dabei vor allem
der Wasserkraft (von 14 auf 28%), der
Sonnenenergie (von fast 0 auf 20%) und
Wärmeverbundsnetzen (von knapp

2 auf 10%) zufallen. Der Anteil der fos-
silen Energieträger soll dagegen von
70% auf 20% schrumpfen.

Auf Knopfdruck passieren solche
Veränderungen nicht. Ein Kernpostulat
von Swisscleantech und seinem Präsi-
denten Nick Beglinger heisst «Voll-
kostenrechnung». Das klingt im Prinzip
sehr vernünftig und bedeutet, dass alle
Energieträger ihre vollen Kosten (das
heisst einschliesslich externer Kosten
wie etwa Luftverschmutzung) tragen
sollen. Die Bezifferung dieser Kosten ist
allerdings exakt kaum möglich, weshalb
Politik mindestens so stark hineinspielt
wie Ökonomie. Vorübergehend (das
heisst bis zu einer ökologischen Steuer-
reform) gäbe sich Swisscleantech zufrie-
den mit einem Kostenzuschlag von
5 Rp. pro Kilowattstunde für die Kern-
kraft, von 1 Rp. für die Wasserkraft und
mit der beschlossenen CO2-Abgabe bei
den fossilen Energieträgern.

Das Geld aus den vorgeschlagenen
Kostenzuschlägen (geschätzt 1 bis 1,5
Mrd. Fr. pro Jahr) soll unter anderem
für den Ausbau der kostendeckenden
Einspeisevergütung und für die For-
schung verwendet werden – was sich
nicht als Absage an Subventionen wer-
ten lässt. Einen Subventionsgeruch tra-
gen auch Forderungen wie die «konse-
quentere Förderung von Gebäudesa-
nierungen» und die «Finanzierung zum

Einstieg in das Cleantech-Energiezeit-
alter». Der Verband rechnet mit einem
Strompreisanstieg von 25 bis 30% durch
die Aufschläge. Längerfristig könnte
das laut empirischen Studien die Nach-
frage um etwa 15 bis 30% drücken. Ob
dies zusammen mit den erhofften Effi-
zienzsteigerungen reicht, um den Ener-
gieverbrauch bis 2050 trotz weiter wach-
sender Bevölkerung und Wirtschaft zu
halbieren, ist eine grosse Frage.

Wirtschaftsvertreter befürchten zu-
dem Stellenverlagerungen in energie-
intensiven Branchen ins Ausland – was
dem Inland schade, dem Klima aber
nichts nütze. Auch Swisscleantech vo-
tiert daher für Erleichterungen zuguns-
ten solcher Branchen (z. B. Chemie,
Papier, Zement und Metallverarbei-
tung). Ein Aushängeschild des Ver-
bands ist die Chamer Pavatex-Gruppe.
Sie würde zwar mit ihren Angeboten für
energieeffiziente Gebäudehüllen auch
von einem Energiesparboom profitie-
ren, hat aber laut Firmenchef Martin
Brettenthaler mit einem Energiekosten-
anteil von über 10% des Umsatzes auch
ein starkes Interesse an tiefen Energie-
preisen. Immerhin gibt sich die Pavatex
flexibel: Sie ist auch Mitglied der Inter-
essengemeinschaft Energieintensive
Branchen, die sich im Unterschied zu
Swisscleantech gegen «politische
Schnellschüsse» starkmacht.

Partner statt Rohstofflieferant
Bric-Staaten werden gemäss OECD zu wichtigen Akteuren in Afrika

Die Wirren in Nordafrika brem-
sen gemäss einer OECD-Studie
die Entwicklung des ganzen
Kontinents. Aber afrikanische
Länder sind zunehmend Teil der
verflochtenen Weltwirtschaft ge-
worden. Dabei spielen Schwel-
lenländer eine neue Rolle.

Manfred Rist, Paris

Die politischen Umwälzungen in Nord-
afrika, namentlich in Tunesien, Ägypten
und Libyen, haben Auswirkungen auf
den gesamten Schwarzen Kontinent
und dürften wesentlich dazu beitragen,
dass sich das Wirtschaftswachstum, das
im vergangenen Jahr 4,9% erreicht hat-
te, 2011 auf rund 3,7% abschwächen
wird. Doch zwischen Kairo, Casablanca
und Kapstadt sind weitere wichtige Ver-
änderungen im Gang, die gemäss einer
umfassenden Studie der Afrikanischen
Entwicklungsbank und der Organisa-
tion für wirtschaftliche Zusammenar-
beit und Entwicklung (OECD) ökono-
misch verheissungsvoll sind.

Boom bei Rohstoffen
Zunehmend, so heisst es, treten als neue
Partnerstaaten Schwellenländer wie In-
dien, China, Korea, die Türkei und Bra-
silien auf, und dies nicht nur wegen
Rohstoffen. Immer mehr Stimmen in
Afrika nennen nämlich diese Länder als
vertrauenswürdige Investoren für Infra-
strukturprojekte, Handelsbeziehungen
und Entwicklungshilfe, darunter als
Quelle für billige Medikamente. Afrika,
so resümieren die Autoren diesen
Trend, verfüge damit erstmals über
alternative Wirtschaftspartner aus dem

Westen, dem Osten und dem Süden.
Das Gesamtbild eines Erdteils, der über
50 Staaten umfasst, muss zwangsläufig
vielfarbig ausfallen, doch einige Grund-
tendenzen lassen sich festhalten.

Dazu gehört, dass sich die ausländi-
schen Direktinvestitionen (FDI) in den
vergangenen zehn Jahren mehr als ver-
sechsfacht haben, was dem Kontinent
seit Beginn des letzten Jahrzehnts, als
er mit einem Brosamenanteil von 0,7%
noch als «verloren» galt, bis 2010 einen
FDI-Anteil von nunmehr 4,5% be-
schert hat. Ausschlaggebend dafür sind
natürlich die gestiegenen Rohstoffprei-
se bzw. die dadurch ausgelösten Investi-
tionen. Doch ebenso – was im Bericht
positiv hervorgehoben wird – eine
Wende zu grösserer politischer Stabili-
tät und grösseren wirtschaftlichen Frei-
heiten in einigen Ländern, mit chroni-
schen Ausnahmen wie Côte d’Ivoire
oder Somalia.

Libyen fällt als Investor aus
Viele dieser Engagements – nämlich
drei Viertel zwischen 2000 und 2009 –
entfallen, wie der Grafik zu entnehmen
ist, auf erdölexportierende Länder. Sie
kommen zu einem grossen Teil nament-
lich aus Frankreich, Grossbritannien
und den USA, was andeutet, wie un-
gleich das Interesse nach wie vor ist.
Aber zu den Branchen mit wachsender
Bedeutung gehört auch die Telekom-
munikation. Und eine steigende Bedeu-
tung hätten, so der Bericht, Direktinves-
titionen aus afrikanischen Ländern, vor-
ab aus Südafrika, Marokko, Ägypten,
Libyen und Tunesien. Letzteres, sowie
der Ausfall von Rimessen aus den zer-
rissenen Ländern, erkläre die negativen
wirtschaftlichen Auswirkungen, die von
den Revolutionen bzw. dem Krieg im

Norden des Kontinents ausgehen. Doch
die Berichterstatter zeigen sich insge-
samt zuversichtlich: Schon für 2012 er-
wartet man eine Wachstumsrate, die das
wahre Potenzial des Kontinents besser
reflektiert, nämlich 5,8%.

In diesem Zusammenhang geben die
Autoren der Hoffnung Ausdruck, dass
sowohl diverse Liberalisierungsschritte
als auch Ansätze zur regionalen Inte-
gration weiterentwickelt werden.
Schliesslich verdiene der Landwirt-
schaftssektor Beachtung. Afrika, wo ge-
mäss Schätzungen heute 60% der welt-
weit noch ungenutzten Anbauflächen
liegen, könne bei entsprechend vorteil-
haften regulatorischen Rahmenbedin-
gungen zu einem wichtigen Nahrungs-
mittelproduzenten aufsteigen.

Noch kein neues Asien
Das neue Asien ist Afrika damit noch
lange nicht. So gelten die weitverbrei-
tete Korruption und die Unterentwick-
lung im Bereich «Human Capital» als
Hindernisse für eine bessere Entfaltung
der Wirtschaftskräfte, Letzteres auch
als Folge der nach wie vor verbreiteten
Armut. Ferner fällt ins Gewicht, dass
von den Hauptquellen des Wachstums,
nämlich dem Rohstoffsektor, wenig In-
itialzündungen für andere Wirtschafts-
zweige ausgehen, womit Wohlstands-
und Bildungseffekte für breite Schich-
ten ausbleiben.

Dennoch wird in dem Bericht auf er-
mutigende Tendenzen verwiesen, etwa
markante Fortschritte (von tiefem Ni-
veau) des Human-Development-Inde-
xes (HDI) oder die Tatsache, dass viele
Länder die Einnahmen aus Rohstoff-
exporten produktiv und zur Armuts-
linderung bzw. zur Stärkung der Kon-
sumnachfrage einsetzen.

Ägypten kippt Dividendensteuer
Für den IMF gehen Ausgaben vor Einnahmen

bet. U Ägypten macht bei der Sanierung
seiner Staatsfinanzen Abstriche. Wie der
Präsident der ägyptischen Börse am
Montag mitteilte, sollen kotierte Unter-
nehmen nicht mit einer Dividenden-
steuer belastet werden. Darauf habe sich
die Börse mit der Übergangsregierung
geeinigt. Diese hatte erst am Mittwoch
verschiedene Steuererhöhungen be-
schlossen, darunter die Einführung ei-
ner Steuer auf Kapitalerträge in Höhe
von 10%. Die Erhöhung der Staatsein-
nahmen ist eigentlich Bestandteil der
Einigung mit dem Internationalen Wäh-
rungsfonds (IMF) über ein Beistands-
darlehen von bis zu 3 Mrd. $, das ab Juli
und für zwölf Monate gewährt werden
soll, wie am Sonntag bekanntwurde (vgl.
NZZ vom 6. 6. 11). Der Kredit kommt
rechtzeitig für das neue Haushaltsjahr.
Ägypten will mit der Erhöhung von

Transfers, Subventionen und öffentli-
chen Gehältern den sozialen Frieden in
der von Revolutionswirren geschüttel-
ten Gesellschaft sichern. Höhere Ein-
nahmen sollen dazu beitragen, die Wohl-
taten zu finanzieren. Doch auch der IMF
definiert die Stärkung der «sozialen Ge-
rechtigkeit» als oberstes Ziel und gibt
deshalb an, dass Steuerreformen (ge-
plant sind unter anderem eine höhere
Progression sowie eine Transformation
der Mehrwertsteuer) nicht sofort erfol-
gen sollten. Das Zurückbuchstabieren
bei der Dividendensteuer ist allerdings
nicht den alltäglichen Nöten der Ägyp-
ter geschuldet, sondern der Sorge über
die Abschreckung von Investoren. Laut
dem Börsen-Chef würden die Einnah-
men von umgerechnet bis zu 84 Mio. $
die Nachteile einer zu erwartenden Ka-
pitalflucht nicht aufwiegen.

Griechenland verkauft OTE-Teil
Deutsche Telekom erwirbt 10-Prozent-Anteil für 400 Millionen Euro

cae. Frankfurt U Die griechische
Regierung hat die Deutsche Telekom
am Montag darüber informiert, dass sie
im Rahmen des im Jahr 2008 vereinbar-
ten Abkommens weitere 10% der grie-
chischen Telefongesellschaft OTE an
die Telekom verkaufen wird. Nach Aus-
übung des Puts wird die Deutsche Tele-
kom 40% plus eine Stimme an OTE hal-
ten, der griechische Staat noch 10% plus
eine Stimme.

Der Kaufpreis wurde aufgrund des
durchschnittlichen Börsenkurses der
OTE-Aktien der vergangenen 20 Han-

delstage zuzüglich eines Aufschlags von
15% berechnet. Somit liegt der Kauf-
preis bei rund 400 Mio. €. Die Vereinba-
rung von 2008 sieht keine weiteren Ver-
kaufsrechte Griechenlands mehr vor,
jedoch ein Vorkaufsrecht der Deut-
schen Telekom auf die restlichen An-
teile im Besitz des griechischen Staates.
Die Ausübung des Puts ist ein kleiner
Schritt der griechischen Regierung,
Staatsbesitz zu privatisieren, um die
Löcher im Staatshaushalt zu stopfen
und dadurch die Auflagen für die Hilfs-
kredite von EU und IMF zu erfüllen.


