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Neugestaltung der Wahrungsunion steht

Barzahlungen in den Krisenfonds werden bis 2017 gestreckt

wmu. BRUSSEL, 25. Méarz. Mit der Eini-
gung auf die Einzahlungsmodalitaten fir
den neuen Euro-Krisenfonds ist das Paket
zur Umgestaltung der Wéhrungsunion
weitgehend unter Dach und Fach. Bundes-
kanzlerin Angela Merkel (CDU) sagte am
“segitag zum Abschluss des EU-Gipfeltref-
ms in Brissel, die endgiltige Verabschie-
dung des Pakets sei das ,,politische Signal
an die Markte, dass die EU-Staaten star-
ker zusammen wachsen wollen*.

Die EU-Staats- und Regierungschefs
hatten auf deutsches Drangen hin verein-
bart, die Bareinzahlungen zum Aufbau
des Kapitalstocks des Européischen Stabi-
lisierungsmechanismus (ESM) zeitlich zu
strecken. Der Gesamtbetrag von 80 Milli-
arden Euro soll nun vom Inkrafttreten des
ESM im Jahr 2013 an stetig aufgebaut wer-
den. Damit werden jedes Jahr 16 Milliar-
den Euro féllig. Der deutsche Gesamtbei-
trag von knapp 22 Milliarden Euro wird
damit auf finf Jahrestranchen von je 4,4
Milliarden Euro bis 2017 aufgeteilt.

Merkel hatte auf Druck aus den Koaliti-
onsfraktionen den von Bundesfinanzmi-
nister Wolfgang Schauble (CDU) ausge-
handelten urspriinglichen Kompromiss ab-
gelehnt. Dieser sah vor, dass 2013 schon
die Flalfte der Bareinzahlungen zur Verfi-
gung stehen sollte. Merkel sagte, nun erge-
be sich eine ,,flache Linie* deutscher Ein-
zahlungen, die eine sinkende Nettoneuver-
schuldung in den betreffenden Jahren er-
laube. Deshalb sei sie mit der Einigung zu-
frieden. Auch der finanzpolitische Spre-
cher der Unionsfraktion, Klaus-Peter Flos-
bach, sagte, die Kernanliegen seiner Frak-
tion seien voll berticksichtigt worden.

Allerdings wurde in Briissel eine Zusatz-
regelung getroffen, die weitere Belastun-
gen fur den Bundeshaushalt nicht aus-
schlief3t. Sie soll verhindern, dass der ESM
in der Zeit des Kapitalaufbaus das ange-
strebte Top-Rating (,,AAA“) wegen einer
Unterkapitalisierung verliert. Fiir den ,,un-
wahrscheinlichen“ Fall, dass ein grofes
Land zur Zeit des ESM-Kapitalaufbaus
Hilfe des Fonds braucht, seien Nachschuss-
pflichten vereinbart worden, sagte Mer-
kel. Falls notwendig, sollen die Mitglied-
staaten zwischen 2013 und 2017 geeignete
Instrumente schneller bereitstellen, um

Heute

,,Nicht einfach
aussteigen™
Jirgen Hambrecht
will als einziger
Industrie-Vertreter
in der Ethik-Kom-
mission fir die Kernkraft werben.
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das Verhéltnis des eingezahlten Kapitals
zum ausstehenden Betrag der ESM-Anlei-
hen stets bei 15 Prozent zu halten, heil’t es
in der Gipfelerklarung.

Hinter diesem Satz steckt der Gedanke,
dass maogliche ESM-Kredite durch einen
Mindestanteil an Bareinlagen abgesichert
sein mussen. Nach dem Urteil der Rating-
Agenturen konnte das Top-Rating des
ESM 2012 und 2013 geféhrdet sein, wenn
der Fonds in groRerem Umfang Kredite
vergeben muss. Deshalb missten die Staa-
ten fiir die ESM-Absicherung weitere Si-
cherheiten aufbringen. Merkel sagte,
Deutschland wiirde gegebenenfalls mit
Garantien einspringen. Letztlich misse
dies der Bundestag entscheiden.

Offen blieb in Briissel abermals, wann
Deutschland zusétzliche Birgschaften
fir den derzeitigen Krisenfonds EFSF
(Europdische Finanzstabilisierungsfazili-
tat) aufbringen muss, der 2013 auslauft.
Die Staats- und Regierungschefs haben
zwar beschlossen, dass die EFSF kiinftig
440 Milliarden Euro verleihen kdénnen
muss. Dies erfordert deutlich héhere
Birgschaften jener sechs Staaten, die
(wie Deutschland) ein AAA-Rating ha-
ben. Der Zeitpunkt der Erh6hung wurde
aber auf Juni verschoben. Merkel hob her-
vor, dass der EFSF - wie von ihr immer
angekindigt - zeitlich begrenzt werde.
»Der temporédre Mechanismus lauft 2013
aus. Er wird ersetzt durch einen perma-
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nenten Mechanismus®, sagte sie. Das Ge-
samtpaket zur Neuordnung der Wéh-
rungsunion, das die Staats- und Regie-
rungschefs am Freitag verabschiedeten,
enthalt neben den Bestimmungen zum
Krisenfonds Regeln zur Verschérfung
des EU-Stabilitatspakts sowie den wvon
Merkel initiierten ,,Pakt fir den Euro“,
mit dem die Wettbewerbsfahigkeit der
EU-Wirtschaft gesteigert werden soll.
Dem urspriinglich nur von den Euro-Staa-
ten geschlossenen Pakt sind nun noch
Bulgarien, Dédnemark, Lettland, Litauen,
Polen und Ruménien beigetreten. Des-
halb heif3t er jetzt ,,Euro-Plus-Pakt“. (EU
erwartet keinen schnellen Hilfsantrag
von Portugal, Seite 12)

BDI-Geschaftsfihrer tritt nach Indiskretionen zurick

Schnappaufwill ,,Schaden fir das Verhaltnis von Wirtschaft und Politik abwenden*

ami. BERLIN, 25. Marz. Der Hauptge-
schaftsfuhrer des Bundesverbands der
Deutschen Industrie (BDI), Werner
Schnappauf, ist am Freitag zurilickgetre-
ten. Er zog damit die Konsequenz aus der
Veroffentlichung von Bemerkungen, die
Wirtschaftsminister ~ Rainer  Brilderle
(FDP) vertraulich im BDI-Prasidium zur
Atompolitik der Regierung gemacht hat-
te. Dieser hatte demnach gesagt, politi-
sche Entscheidungen seien im Zeichen
von Landtagswahlen nicht immer ratio-
nal. Die Opposition sah darin ein Einge-
standnis, dass das Moratorium fir die
Laufzeitverlangerung der Kernkraftwer-
ke nur ein Wahlkampfmandver sei.

Schnappauf erklarte, er stelle sein Amt
als Hauptgeschéftsfiihrer auf eigenen
Waunsch zum 31. Mérz zur Verfligung. Er
Ubernehme ,die politische Verantwor-
tung fir die Folgen einer Indiskretion, an
der ich personlich nicht beteiligt war, um
maoglichen Schaden fiir das Verhéltnis
von Wirtschaft und Politik abzuwenden.”
BDI-Président Hans-Peter Keitel sagte, er
zolle Schnappaufhohen Respekt fir seine
Entscheidung und danke fir die seit No-
vember 2007 geleistete vertrauensvolle
und erfolgreiche Arbeit. Schnappauf wer-
de den BDI auch kiinftig beraten.

In der Branche zeigte man sich beunru-
higt dartiber, dass die Regierung der Indus-
trie eine Mitverantwortung firr ein Schei-
tern bei den wichtigen Landtagswahlen in
Baden-Wiirttemberg und Rheinland-Pfalz
geben konnte. Deshalb habe man ein Zei-
chen setzen missen. Es wurde auch dar-
auf verwiesen, dass Schnappauf in den

Kommunikatives
Desaster in der
Briiderle-Affare:
BDI-Manager
Schnappauf gibt
auf.
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Verbanden nicht unumstritten gewesen
sei. Allerdings habe das gezielte Durchste-
chen des Protokolls mit der Absicht, Brii-
derle zu schaden, fir groBen Unmut in
den Verbanden gesorgt. Das Protokoll war
an die gut 50 Mitglieder des Présidiums
und des Vorstands versandt worden.

In Regierungskreisen hiel} es, Keitel
habe sich fiir die Indiskretion entschul-

digt. Am Vortag hatte Schnappauf noch
erklart, das Zitat aus der Sitzung am 14.
Mérz, dem Tag als die Regierung ihr ,,Mo-
ratorium* verkiindete, beruhe auf einem
.Protokollfehler, Briiderle sei falsch wie-
dergegeben worden. Allerdings wurden
Teilnehmer der Sitzung in der Presse mit
dem gegenteiligen Hinweis zitiert. Briider-
les Sprecherin sagte unterdessen, der Mi-
nister sehe in der Indiskretion keinen
Grund, kinftig nicht mehr mit Vertretern
der Wirtschaft, Verb&nden oder Unter-
nehmen zu sprechen.

Schnappaufs Aufgaben, laut BDI-Orga-
nigramm Wirtschafts- und Industriepoli-
tik sowie interne Organisation, werden
bis auf weiteres die beiden Ubrigen Mit-
glieder der Hauptgeschéftsfiihrung, Die-
ter Schweer und Stefan Mair, wahrneh-
men. Beide waren in der Agide von BDI-
Président Hans-Peter Keitel zum Verband
gestofRen. Schnappauf war noch von Kei-
tels Vorgéanger Jirgen Thumann geholt
worden, nachdem der damalige parlamen-
tarische Geschéftsfiihrer der Unionsfrak-
tion, der heutige Bundesumweltminister
Norbert Réttgen (CDU), abgesagt hatte.
Vor dem Ruf zum BDI war der Jurist
Schnappauf CSU-Politiker und bayeri-
scher Umweltminister gewesen.

EU beschliel3t Stresstests fir Atomkraftwerke

Uberprifung ist freiwillig / Riickschlag fir Bundesregierung und EU-Kommission

hmk. BRUSSEL, 25. Mérz. Die Europai-
sche Union Gberpriift nach der Atomkata-
strophe in Japan ihre Atomkraftwerke.
Die EU-Staats- und Regierungschefs ei-
nigten sich am Freitag in Brissel auf
Stresstests fir die 143 europaischen Kraft-
werke. Die Teilnahme ist aber freiwillig.
Die von Bundeskanzlerin Angela Merkel
(CDU) geforderte Selbstverpflichtung
der Staaten fiir die Tests scheiterte insbe-
sondere am Widerstand GroBbritan-
niens.

Die Details der Tests sind ebenso noch
offen wie die Folgen fur Kraftwerke, die
den Test nicht bestehen. Die nationalen
Regulierer, die Behdrden fir nukleare Si-
cherheit und die EU-Kommission sollen
bis Juni Durchfiihrungsmodalitaten und
Umfang der Stresstests festlegen. Dabei
sollen je nach Atomkraftwerk die Folgen
von Erdbeben, Hochwasser und Terroran-
schlagen sowie der Ausfall der Pumpsyste-
me und der Notstromaggregate simuliert
werden.

Die Federfiihrung soll bei den Behor-
den der 14 Staaten liegen, in denen Atom-
kraftwerke betrieben werden. Die ersten

Tests soll es in der zweiten Jahreshélfte ge-
ben. Die Ergebnisse sollen bis Ende des
Jahres veroffentlicht werden. Die Staats-
und Regierungschefs dringen aufRerdem
darauf, dass auch die EU-Nachbarstaaten
vergleichbare Stresstests durchfiihren.
Fiir den EU-Energiekommissar Glinther
Oettinger ist keine besondere Rolle vorge-
sehen. Sein Verhalten in der Aufarbei-
tung der Katastrophe in Japan ist stark
umstritten. Einige EU-Staaten hatten
ihm vor dem Gipfeltreffen Aktionismus
und die Verfolgung innenpolitischer deut-
scher Interessen vorgeworfen.

Die EU ist fur die Frage der Nutzung
der Kernenergie in den Staaten nur einge-
schrénkt zustédndig. Oettinger hatte den-
noch nach dem Beginn der Atomkatastro-
phe in Japan ein Sondertreffen der EU-
Energieminister einberufen. Kurz davor
hatte die Regierung in Berlin ein dreimo-
natiges Moratorium fiir die Laufzeitver-
langerung der deutschen Kernkraftwerke
verhangt. Nach dem Treffen hatte Oettin-
ger européische Stresstests gefordert und
die Ausarbeitung konkrete Vorgaben da-
flr angekiindigt.
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Die Kommission erhélt nun faktisch
nur beratende Funktion. Sie wird aber auf-
gefordert, den bisher vagen EU-Rechts-
rahmen fiir Reaktorsicherheit zu Giberpri-
fen. Aus dem Umfeld Oettingers hieR es,
er werde versuchen, diesen Hebel zu nut-
zen, um die Stresstests doch noch ver-
pflichtend zu machen. Zudem werde die
Kommission darauf dringen, dass die
Atomkraftwerke nicht nur von Kontrol-
leuren aus dem eigenen Land Uberwacht
wiirden. Dann kénnten auch Kontrolleu-
re aus atomkraftfreien EU-Staaten wie
Osterreich einbezogen werden.

Umweltschiitzer  bezeichneten die
Tests als Feigenblatt. Es sei nur ein Instru-
ment, um die Biirger zu beruhigen, sagte,
die EU-Abgeordnete Rebecca Harms von
den Griinen. RWE-Vorstand Jirgen GroR-
mann warnte unterdessen vor bereilten
Schliissen aus der Atomkrise. In einem
Schreiben an die rund 40 Unterzeichner
des ,,Energiepolitischen Appells®, mit
dem 2010 Manager und Politiker fiir die
Kernenergie als Brickentechnik gewor-
ben hatten, warnte er vor negativen Fol-
gen fur den Wirtschaftsstandort.
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Maroder Verband

Von Andreas Mihm

erner Schnappauf ist zuriickge-

treten. Der Hauptgeschaftsfiih-
rer des Bundesverbands der Deutschen
Industrie ibernimmt die politische Ver-
antwortung fur eine Indiskretion aus ei-
ner Prasidiumsrunde mit Wirtschafts-
minister Briderle, ,,um moglichen
Schaden fur das Verhéltnis von Wirt-
schaft und Politik abzuwenden*. Das
ist honorig, Uberzeugt aber nur be-
dingt. Denn es war kaum Schnappauf,
der das Protokoll durchgestochen hat.
Prasident Hans-Peter Keitel diirfte die
Chance genutzt haben, sich eines Ge-
schéftsfihrers zu entledigen, tiber den
in der Branche nicht nur gut geredet
wurde. Tatséchlich ist von mancher
von Schnappauf mit Aplomb gestarte-
ten Initiative, ob Klimaschutz oder Or-
ganisationsreform, wenig geblieben.
Die oft kritisierte fehlende Durch-
schlagskraft des Spitzenverbands in
der Politik darf aber nicht nur dessen
Fihrung angelastet werden. Sie ist
auch Ausdruck der gegensatzlichen
Lobby-Interessen im BDI, wie sie etwa
in der Energiepolitik oder der Subventi-
on von Elektroautos zutage treten. Sie
sind kaum zu biindeln. Die gezielten In-
diskretionen aus dem Prasidium sind
Zeichen fur den maroden Zustand des
Verbands. Stellt sich die Frage, wie Pra-
sident Keitel das andern will.

Offene Fed

Von Patrick Weiter

ie amerikanische Zentralbank

Federal Reserve will ihre Geldpo-
litik mit regelmaBigen Pressekonferen-
zen des Vorsitzenden Ben Bernan’
besser erklaren. Dieser Schritt zu
mehr Offenheit ist lobenswert. Nicht
nur die Europdische Zentralbank de-
monstriert schon seit Jahren, dass
sich Notenbanker vor solcher wiin-
schenswerten Kommunikation nicht
flrchten missen und sie erfolgreich
als Mittel der Vertrauensbildung nut-
zen kénnen. Dem besonnenen Ber-
nanke ist zuzutrauen, dass auch ihm
dies gelingen wird. Die Federal Re-
serve sollte sich aber keinen Illusio-
nenJhingeben. Die verbreitete Kritik
an ihrer superlockeren Geldpolitik
griindet Uberwiegend nicht in einer
schlechten Kommunikation. Bernan-
ke hatte Finanzmérkte und Offentlich-
keit im vergangenen Jahr gut auf den
weiteren Ankauf von Staatsanleihe"
vorbereitet und vielfach die Argumei
tation der Zentralbank erklért. Uber-
zeugt hat das die in- und auslandi-
schen Kritiker nicht, die vor mittelfris-
tigen Inflationsgefahren warnen. Eine
hochriskante Geldpolitik, die zu sehr
auf scheinbare kurzfristige Erfolge ab-
zielt, lasst sich auch durch gute Kom-
munikation nicht schénreden.

Zweifel an der Hausse

Von Daniel Mohr

W arren Buffett rdt zum Kaufjapa-
nischer Aktien. Der legendare
Spekulant und einer der reichsten
Menschen der Welt hatte schon in den
Terroranschldgen vom 11. September
2001 und der Lehman-Insolvenz im
September 2008 Kaufgelegenheiten
gesehen und diese genutzt. So erwarb
erin der Finanzkrise Aktien von Gold-
man Sachs fur fanf Milliarden Dollar.
Im April wird diese Position wohl mit
einem Gewinn von 1,7 Milliarden Dol-
lar wieder geschlossen. ,,Sei dngstlich,
wenn andere gierig sind, und sei gie-
rig-, wenn andere angstlich sind“, be-
schreibt Buffett seine Regel fiir Aktien-
kaufe.

Viele Anleger folgen derzeit seinem
Vorbild. Das japanische Finanzminis-
terium registrierte seit dem Erdbeben
so viele Aktienkdufe auslandischer
Anleger in Japan wie noch nie seit Be-
ginn der Aufzeichnungen im Jahr
2005. Der Leitindex Nikkei ist nach
seinem rapiden Fall um mehr als 2000
Punkte bis auf gut 8200 Punkte nun
wieder auf rund 9600 Punkte gestie-
gen. Die amerikanischen Aktienindi-
zes stehen schon wieder héher als vor
der Katastrophe. Der Dax néhert sich
seinem Vorkatastrophenwert an.

Es istjedoch nur eine vermeintliche
Rickkehr zur Normalitat. Das Umfeld
flr Aktien hat sich in den vergangenen
Wochen rapide verschlechtert. Die
Markte nehmen an, dass die nach dem
Erdbeben und den Stromausféllen still-
stehenden Fabriken in Japan die Welt-
wirtschaft nicht ins Wanken bringen,
dass Japan mit dem ihm eigenen Ehr-
geiz die Folgen der Katastrophe ohne
den Rickfall in eine scharfe Rezession
bewaltigt. Damit kénnten die Borsia-
ner recht haben.

Mehr Schwierigkeiten dirften dem
Aktienmarkt hingegen die hohen Er-
wartungen der Akteure machen. Uber
Monate haben die Gewinnschatzun-
gen immer neue Hochstwerte erreicht,
der Optimismus fiir die weltwirtschaft-
liche Entwicklung stieg zusehends.
Der Dax hat sich deshalb seit seinem
Finanzkrisentief im Marz 2009 mehr
als verdoppelt. Damals war in den Kur-
sen viel Schwarzmalerei enthalten, vor
wenigen Wochen war es hingegen
Sorglosigkeit.

Hinter die Annahme ungetriibten
Wirtschafts- und Gewinnwachstums
missen nach dem Ausbruch der Unru-
hen in der arabischen Welt aber nun ei-
nige Fragezeichen gesetzt werden. Der
Olpreis ist um rund 30 Prozent gestie-
gen. Das merkt jeder Verbraucher an
der Tankstelle. Es mindert sein fir an-
deren Konsum zur Verfligung stehen-
des Budget und tragt zum Anstieg der
Inflationsrate bei. Die Europdische

lasst, die Maérkte auf eine Zinserho-
hung schon im April einzustimmen.
Mit dem Einlduten einer Zinswende
war an den Aktienmarkten jedoch
meistens auch der Gutteil einer
Hausse Geschichte. Verzinste Wertpa-
piere gewinnen durch Leitzinserho-

hungen relativ zu Aktien an Attraktivi-
tat. Die wirtschaftliche Dynamik wird
durch héhere Finanzierungskosten ge-
bremst.

Nun ist die Zinswende zwar noch
nicht eingetreten, und das sofortige
Ende aller Kursgewinne war damit
auch nie verbunden, eine Verschlechte-
rung des Chance-Risiko-Verhaltnisses
an den Aktienmérkten ist durch die
Aussicht auf die Zinswende jedoch un-
verkennbar. Sie féllt oft mit einem
Hochpunkt der Konjunkturerwartun-
gen zusammen. Am Freitag deutete
schon der Ifo-Konjunkturindex einen
oberen Wendepunkt zum Schlechteren
an. Die fur die Aktienmérkte beson-

Am Aktienmarkt herrscht
Verunsicherung. Das

ist kein gutes Umfeld fir
Privatanleger.

ders relevante Erwartungskomponen-
te fiel so stark wie seit November 2008
nicht mehr. Sie bleibt jedoch nahe ih-
ren historischen Héchstwerten.

Auch die Gewinnerwartungen der
Unternehmen sind auf hohem Niveau
und unterstellen spétestens fur 2012
auf Dax-Ebene Rekordgewinne. Die
nun zur Ausschittung anstehenden
Dividenden bewegen sich nahe bishe-
rigen Hochstwerten. Die Dividenden-
rendite der Dax-Werte von durch-
schnittlich rund 3,5 Prozent ist im Ver
gleich zu den weiterhin mageren Anla-
gezinsen hoch.

Dies alles sind jedoch keine Neuig-
keiten, es ist dem Markt langst be-
kannt. Es waren die wesentlichen Trei-
ber der Hausse. Positive Uberraschun-
gen sind angesichts der sehr guten Da-
tenlage und der hohen Erwartungen
allerdings nun kaum mehr maglich.
Derzeit ist daher so stark umstritten
wie nie in der nun gut zwei Jahre wah-
renden Aufwértsbewegung, ob der
jungste Kursriickschlag eine lange er-
warteteJ Korrektur im Aufwaértstrend
war oder der Trend dadurch gebro-
chen worden sein kénnte und nun der
Ubergang in eine Seitwarts- oder Ab-
wartsbewegung erfolgt.

Die meisten Anleger sind unent-
schlossen. Die Umsdtze an den Aktien
markten waren in dieser Woche ex-
trem niedrig. Die Bereitschaft, neue
Positionen einzugehen, ist gering. Der
scharfe Kursriickgang nach der Kata-
strophe in Japan hat gezeigt, wie ner-
vos die Mérkte sind.

Das ist kein gutes Umfeld fiir neue
Aktienengagements. Die weitgehend
ruhige Aufwaértsphase der Hausse
durfte vorbei sein. Nach zwei Jahren
kraftiger Aufwartsbewegung ist die
von Buffett ausgemachte Einstiegsge-
legenheit nun nicht mehr ausgespro-
chen gunstig. Perfekt ist der Multimilli-
ardar zudem auch nicht: Sein Gold-
man-Einstieg 2008 war zwar langfris-
tig richtig, zunéchst halbierte sich der
Wert jedoch binnen weniger Wochen.
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Ifo-Index fallt bei
weiter guter

Stimmung leicht

ppl. FRANKFURT, 25. Mérz. Die deut-
sche Wirtschaft lasst sich von den diver-
sen Krisen und Katastrophen auf der
Welt nicht ins Bockshorn jagen. Im Marz
triibte sich die Stimmung nur leicht ein.
Der Ifo-Geschaftsklimaindex sank kaum
merklich um 0,2 Punkte, nachdem er zu-
vor neun Monate nacheinander kraftig ge-
stiegen war, wie das Miinchner Institut
am Freitag bekanntgab. Volkswirte hat-
ten einen starkeren Riickgang befiirchtet.

it 111,1 Punkten liegt der Index, der als
wichtiges  Konjunkturbarometer  qgilt,
noch nahe am héchsten Stand seit gut 40
Jahren. Deutschland befinde sich weiter
im Aufschwung, sagte Ifo-Prasident
Hans-Werner Sinn zu der Umfrage unter
rund 7000 Unternehmen. Bankvolkswir-
te reagierten erfreut auf die Gber den Er-
wartungen liegenden Zahlen.

Knapp die Hélfte der Antworten der Un-
ternehmen seien nach dem Atomunfall in
Fukushima eingegangen. Die Erwartun-
gen der Unternehmen fir die Konjunktur
im nachsten halben Jahr haben sich etwas
verschlechtert (minus 1,4 auf 106,5 Punk-
te). ,,Insgesamt sind die Unternehmen in
Deutschland jedoch weiterhin sehr zuver-
sichtlich“, sagte Sinn. Ihre gegenwartige
Lage bezeichnen die Firmen sogar als
noch besser als im Vormonat. Sowohl die
Industrie als auch der Einzelhandel berich-
ten von besseren Geschéften, etwas ver-
haltener sind GroRhandel und Bauindus-

ie. Bankvolkswirte werteten die Umfra-
ge als hoffnungsvolles Zeichen. VVon einer
Verlangsamung des Wachstums konne
erst bei einem stérkeren und dauerhafte-
ren Sinken die Rede sein, sagte Holger
Schmieding von der Berenberg-Bank.

Leichter Dampfer
Ifo-Geschéaftsklima-Index (2000 = Index 100)I
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1) Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroR- und Einzelhandel
in Deutschland. Saisonbereinigte Monatswerte. 2) Mittelwert aus Ge-
schaftslage und -erwartungen (sechs Monate).
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FRANKFURTER ALLGEMEINE ZEITUNG

Im Gesprach: Jirgen Hambrecht, Vorstandschef der BASF und Mitglied der neuen Ethik-Kommission

-WIr konnen nicht einfach aussteigen®

Jurgen Hambrecht will als
einziger Industrievertreter in
der Ethik-Kommission fir die
Kernkraft werben. Deutsch-
land kdnne nicht einfach
aussteigen und den Atom-
strom aus dem Ausland holen.

Herr Hambrecht, wird die Japan-Krise
unsere Welt verandern?

Die Region, die betroffen ist, macht 8
bis 10 Prozent der japanischen Wirt-
schaftsleistung aus, aber das sind nur Zah-
len. Die Krise ist eine menschliche Kata-
strophe.

Die Frage ist, wird diese Krise das Den-
ken ver(égindern?

Sie wird das Denken in einem Teil der
Welt verdandern. Die einen lassen sich
von der unaufhérlichen Bilderflut emotio-
nal aufladen, und die anderen sehen das
besonnener und fragen, was zu tun ist, da-
mit sich so etwas nicht wiederholt.

Sie meinen, die Deutschen reagieren zu
emotional?

Ja. In Frankreich, GroRbritannien,
Amerika, aber auch in China gibt es diese
starke Emotionalisierung nicht. Dort
fragt man sich vor allem, was man aus die-
ser Krise lernen muss.

War das Moratorium alsofalsch?

Nein, im Gegenteil. Wir wiirden bei der
BASF unsere Anlagen ebenfalls genau
Uberpriufen und entsprechende Konse-
quenzen ziehen, wenn es bei einem Wett-
bewerber zu einem gefahrlichen Unfall
bei einer vergleichbaren Anlage kéme.
Das ist genau der richtige Weg.

Wurde nicht die ganze Zeit der Eindruck
vermittelt, die Sicherheit sei schon jetzt
maximal?

Nein. Bei aller Vorsorge kénnen Risi-
ken nicht zu 100 Prozent ausgeschlossen
werden. Wer das will, verzichtet auf Ver-
anderungen und Wachstum und hort auf
zu lernen. Risiken ganz auszuschlieen
wirde beispielsweise auch bedeuten, die
chemische Industrie abzustellen.

Die Frage ist doch, wie grofR die Risiken
sind und ob sie noch verantwortbar sind.
Eine Salpetersaureanlage ist kein Atom-
kraftwerk.

Um es klar zu sagen: Wer fiir Risikoaus-
schluss ist, will eine andere Welt. Nachhal-
tigkeit, wie wir sie bei BASF verstehen,

Jirgen Hambrecht

enthalt immer drei Dimensionen: Wirt-
schaftlichkeit, Umwelt und Soziales. Wer
kein Wachstum will, muss sich dariber
im Klaren sein, welche sozialen Folgen
das hat. Wenn man das mochte, muss
man das der Bevolkerung deutlich sagen.

Auch ohne Atomenergie gibt es Wachs-
tum. Wenn Deutschland beweisen kénn-
te, dass es mit erneuerbaren Energien
vorankommt, ware esplétzlich nicht hin-
ten in der Bewegung, sondern vorne.

Wir sind fithrend in den erneuerbaren
Energien, und wir missen sie auch ausbau-
en, keine Frage. Wenn wir aber von Heute
auf Morgen umstellen, dann fiihrt das zur
Deindustrialisierung Deutschlands. Gleich
hinter der Grenze stehen franzdésische
Kernkraftwerke, und die werden nicht ab-
geschaltet. Wir brauchen verlassliche und
bezahlbare Energie, um im harten globa-
len Wettbewerb zu bestehen.

EU erwartet keinen schnellen Hilfsantrag Portugals
S&P senkt Rating abermals / Regierung und Opposition versprechen Sparpolitik

wmu. BRUSSEL, 25. Méarz. Die EU-Staa-
ten erwarten keinen schnellen Antrag Por-
tugals auf Finanzhilfe aus dem Euro-Kri-
senfonds. Mehrere Staats- und Regierungs-
chefs haben auf dem EU-Gipfeltreffen am
Freitag in Brissel die Meinung vertreten,
dass das vor zwei Wochen vom scheiden-
den Ministerprasidenten José Sécrates in
Briissel zugesagte Sparprogramm nicht ge-
fahrdet sei. Sowohl Socrates als auch Op-
positionsfiihrer Pedro Passos Coelho be-
kannten sich in Brissel dazu, an dem Pro-
gramm festhalten zu wollen, wenn sie ei-
nen Regierungsauftrag erhalten.

Es wird damit gerechnet, dass das por-
tugiesische Parlament nun aufgeldst wird
und in etwa zwei Monaten Neuwahlen
stattfinden. Ein Hilfsantrag sei wohl erst

nach der Wahl realistisch, hiel? es in Bris-
sel. Freilich ist offen, ob sich Portugal bis
dahin noch am Markt finanzieren kann.
Nach der Ratingagentur Fitch stufte am
Freitag auch Standard & Poor’s die Kredit-
wirdigkeit des Landes um zwei Stufen
herab. Das Rating von Schuldverschrei-
bungen mit langer Laufzeit wurde von
L»A-“ auf ,,.BBB* gesenkt. Zudem bleibe
der Ausblick auf die wirtschaftliche und fi-
nanzielle Entwicklung des Landes nega-
tiv, teilte S&P am Freitag in London mit.
Damit droht dem Land bald die néachste
Abstufung bei der Kreditwiirdigkeit. Die
Zinsen fir portugiesische Anleihen stie-
gen am Freitag auf einen neuen Rekord.
Bundeskanzlerin Angela Merkel (CDU)
sagte in Brussel, die weitere Glaubwirdig-

keit Portugals an den Finanzmarkten h&n-
ge entscheidend vom Verhalten der Par-
teien in Portugal ab. Sie dirften sich
nicht nur zu den Reformzielen bekennen,
sondern mussten schnell 6ffentlich klar-
machen, wie sie diese erreichen wollten.
Socrates hatte vor zwei Wochen zuge-
sagt, die Staatsausgaben im laufenden
Jahr um weitere 0,8 Prozent des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) zu senken. Sein Spar-
programm ist allerdings am Mittwoch im
Parlament gescheitert. Fir die beiden
kommenden Jahre sind weitere Kirzun-
gen um 2,5 Prozent und 1,2 Prozent ge-
plant. Merkel sagte, fiir das laufende Jahr
lieBen sich die Haushaltsziele erreichen.
Entscheidend seien die Jahre 2012 und
2013.

TOP-3-Arbeitgeber mit interessanten Stellen!
Informieren lohnt sich: www.sas.de/jobs
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TOP-3-Arbeitgeber in Deutschland -
dafur ,Danke" unseren Mitarbeitern!

,Danke fir unsere besondere Unternehmenskultur und fiir unseren
gemeinsamen Erfolg. Danke auch fiir euer Feedback, das uns 2011
als einen TOP-3-Arbeitgeber Deutschlands ausweist.”

Wolf Lichtenstein
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Was ist mit der Frage des Endlagers?
Wir kdnnten in Europa ein oder zwei ge-
meinsame sichere Endlager ausfindig ma-
chen. In anderen Landern geht das: Die
Schweiz sucht eines und wird es finden.
Aber das muss man wollen, eine grofRe ge-
meinsame Aufgabe, um die sich keiner
richtig kimmert.

In der Ethik-Kommission der Bundesre-
gierung sind Sie der einzige Unterneh-
mensvertreter und vermutlich einer der
wenigen, der diese Linie vertritt. Ist da
nichtschon vorweg klar, wie die Empfeh-
lung lauten wird?

Lassen Sie uns doch erst einmal mit der
Arbeit beginnen. Viele Mitglieder werde
ich jetzt erst kennenlernen. Ich halte es
flr einen sinnvollen und gangbaren Weg,
auf diese Art und Weise einen Kompro-
miss zu versuchen. Ich werde jedenfalls
meine Position Kklar vertreten. Wir kon-

nen doch nicht einfach aussteigen und
uns den Strom aus dem Ausland holen,
der dort mit Kernkraft erzeugt wird, und
uns dabei wohlfiihlen.

Die Mehrheit in Deutschland will keine
Atomkraftwerke. Das ist Demokratie.

Dabin ich mir nicht sicher, ob die Mehr-
heit so denkt. Die Politik muss den Men-
schen offen sagen, welche Konsequenzen
ein Ausstieg hatte. Politik muss langfristig
gestalten und darf nicht allein mit Blick
auf die nichste Landtagswahl agieren.

Ist es nicht auffallig, dass es ausgerech-
net in einem leistungsstarken Land wie
Baden-Wirttemberg auch die meisten
Wutbirger gibt? Vielleicht gehoért Unzu-
friedenheit dazu, um innovativ zu sein.

Das glaube ich nicht. Birger werden
witend, wenn Verdnderungsprozesse
nicht nachvollziehbar kommuniziert wer-
den. Und wenn ein Genehmigungspro-
zess zwanzig Jahre dauert wie beim Stutt-
garter Bahnhof. Ich kann die Wut der Leu-
te zum Teil auch verstehen, wenn der Bau
beginnt, dessen Genehmigung viele gar
nicht kennen oder mit dem sie nicht mehr
gerechnet haben.

Was ist denn lhre Lésung?

Jeder Einzelne muss sich darauf besin-
nen, was fur das Land wichtig ist, und
nicht seine individuellen Interessen in
den Vordergrund stellen.

,,Der Einzelne" wurde schon dazu ver-
donnert, die Banken zu retten und jetzt
muss er auch noch den Euro retten. Soll
er das auch noch tun, im Sinne eines
noch groReren Gemeinwohls?

Wir sind auf dem Weg zu einem gemein-
samen Europa, und das ist gut so. Aber ich
gebe lhnen Recht, der Weg ist zu wenig
transparent und schwer nachvollziehbar.
Was die Euro-Rettung angeht, nur so viel:
Auch hier sollten diejenigen die Folgen mit-
tragen, die Spekulationen - beispielsweise
mit Staatsanleihen - eingegangen sind.

Wenn man sich Libyen betrachtet, dann
ist es mit der Solidaritét in Europajeden-
falls noch weit hin.

Was die Bundesregierung hier macht,
halte ich fur absolut richtig. Man kann
nicht in einem Land militarisch interve-
nieren, ohne zu definieren, wo es enden
soll. Wie kommen Amerikaner und Fran-
zosen da wieder raus? So schmerzlich das
erscheint: Das muss im Land selbst ausge-
tragen werden. Im Ubrigen beschreiten
wir damit keinen Sonderweg, wir sind in
guter Gesellschaft.

Das Gesprach fuhrte Bernd Freytag.

Die Fed wagt mehr Transparenz

pwe. WASHINGTON, 25. Mérz. Erstmals
in ihrer 97 Jahre langen Geschichte wird
die amerikanische Zentralbank Federal
Reserve kiinftig regelmaiig Pressekonfe-
renzen abhalten. Der Vorsitzende Ben
Bernanke werde sich von April an vier
Mal im Jahr nach geldpolitischen Sitzun-
gen des Offenmarktausschusses Fragen
von Journalisten stellen, kindigte die
Bank an. Okonomen lobten die Neue-
rung. ,,Mehr Information fiir die Offent-
lichkeit ist eine gute Idee*, sagte Allan
Meitzer von der Carnegie Mellon Univer-
sitat in Pittsburgh dieser Zeitung. ,,Die
Geldpolitik ist zu wichtig, um sie unseren
Vermutungen zu tberlassen, was die Zen-
tralbanker im Sinn haben.“ Die erste Kon-
ferenz ist fiir den 27. April angesetzt.

Der Vorsitzende Ben Bernanke soll auf
den Pressekonferenzen die vierteljahrli-
chen Projektionen des Offenmarktaus-
schusses zur Wirtschaftsentwicklung vor-
stellen und zusétzliche Informationen zu
den geldpolitischen Entscheidungen ge-
ben. Damit gewinnen die Wachstums-
und Inflationsprognosen mehr Gewicht
in der Offentlichkeit. Bislang wurden sie
erst drei Wochen nach einer Ausschusssit-
zung mit dem Protokoll verdffentlicht.

Die Federal Reserve reagiert auf die Kri-
tik und - aus Sicht der Zentralbank - Miss-
verstandnisse, die sich an dem Beschluss
vom November entziindeten, fur weitere
bis zu 600 Milliarden Dollar Staatsanlei-
hen anzukaufen. Der Fed war danach im
In- und Ausland vorgeworfen worden, mit-
telfristig Inflationsrisiken zu schiiren und
eine Dollar-Abwertung zu provozieren,
die zumindest bislang ausblieb. Bernanke
hatte die Entscheidung schon in Reden er-
klart und im Februar eine Pressekonfe-
renz gegeben. ,,Die Gelegenheit, in Presse-
konferenzen innovative Politiken oder Po-
litikwechsel zu erlautern, ist fir den Vorsit-
zenden sehr wertvoll*, sagt der Okonom
Randall Kroszner von der Chicago Univer-
sitat, der von 2006 bis 2009 Mitglied im
Vorstand der Fed war.

Analysten von Geschaftsbanken werte-
ten die Entscheidung fiir Pressekonferen-
zen positiv, warnten aber vor zu groRen
Erwartungen an Einblicke in die kiinftige
Geldpolitik. Manche duRerten die Sorge,
die Unruhe an den Finanzmarkten rund
um die geldpolitischen Entscheidungen
kénne steigen. ,,Es wird einen Lernpro-
zess geben®, sagte Kroszner. ,,Auf lange
Sicht aber werden die Pressekonferenzen
helfen, die Politik zu erklaren und
Schwankungen an den Markten zu redu-
zieren.” Die regelméligen Pressekonfe-
renzen sind ein weiterer Schritt der Fed in
einem langjahrigen und mihevollen Pro-
zess hin zu mehr Offenheit, der unter
dem friitheren Vorsitzenden Alan Green-
span nicht immer mit seiner begeisterten
Zustimmung begann. Erst seit 1994 teilt
die Fed Uberhaupt mit, dass sie den Leit-

RegelméaRige Pressekonferenzen der Notenbank in Amerika

zins geéndert hat. Seit 2000 veroffentlicht
sie Erklarungen zur Geldpolitik nach je-
der Sitzung des Offenmarktausschusses.
Zuletzt hatte die Zentralbank 2007 die
Frequenz der seit 1979 veroffentlichten
Wirtschaftsprognosen von zwei auf vier
Mal im Jahr erhoht.

Die Federal Reserve schlieft sich ei-
nem internationalen Trend hin zu mehr
Transparenz von Zentralbanken an. Die
Européische Zentralbank und die Bank
von Japan halten schon seit mehr als
zehn Jahren regelméBig Pressekonferen-
zen ab. Der Gouverneur der Bank von
England tritt vier Mal im Jahr bei der Vor-
stellung des Inflationsberichts vor die
Presse. Das gelegentlich zu hérende Ur-
teil, die Federal Reserve sei unter den gro-
Ben Zentralbanken der Industriestaaten
die verschwiegenste, ist indes umstritten.
Kroszner wies darauf hin, dass der Fed-
Vorsitzende erheblich 6fter vor Ausschiis-
sen des Kongresses auftrete als der Prési-
dent der EZB und mehr Reden halte. Oko-
nomen wie Meitzer verlangen von der Fe-
deral Reserve dagegen, dass sie im Sinne
groRerer Transparenz wie andere Zentral-
banken auch ihre langfristigen geldpoliti-
schen Ziele prazisiere. Die Fed sollte auf
Sicht von drei Jahren ein Inflationsziel
veroffentlichen und vielleicht auch ein Be-
schaftigungsziel. ,,Wenn sie diese Ziele
nicht erreichen, sollten sie wie in Neusee-
land oder in England ihren Ricktritt an-
bieten.”“ Meitzer verspricht sich davon,
dass die amerikanische Zentralbank lan-
gerfristiger und verantwortlicher agiere.

Der Weg zur Transparenz

m 1975: Der Fed-Vorsltzende erklart
zwei Mal Im Jahr vor dem Kongress
die Geldpolitik.

m 1979: Die Fed vero6ffentlicht
halbjahrlich Wachstumsprognosen.

m 1983: Das Beige Book zur
Wirtschaftslage wird regelmaRig
veroffentlicht.

m 1994: Der Offenmarktausschuss
gibt Anderungen des Leitzinses
bekannt.

m 2000: Erklarung zur Geldpolitik
nach jeder Sitzung des
Offenmarktausschusses.

m 2002: Veroffentlichung der
Abstimmungsergebnisse schon

am Tag der Entscheidung.

m 2004: Die Sitzungsprotokolle wer-
den nach drei Wochen und nicht erst
nach der néchsten Sitzung publiziert.
m 2007: Wachstumsprojektionen wer-
den vier Mal im Jahr veroffentlicht.

m 2011: Der Vorsitzende gibt vier Mal
im Jahr eine Pressekonferenz. pwe.

Pazifikfisch von
Atomunfall in
Japan unbelastet

jagr. FRANKFURT, 25. Mérz. Trotz
des Reaktorungliicks in Japan scheint
der Verzehr von Fisch aus dem Pazifi-
schen Ozean fiir deutsche Verbraucher
unbedenklich zu bleiben. Das teilte
das in Deutschland fiir die Uberwa-
chung von Radioaktivitat in Fischpro-
dukten zustdndige Johann Heinrich
von Thiinen Institut (VTI) am Freitag
mit. Zwar seien nach neuesten Zahle
des japanischen Forschungsministei
ums 30 Kilometer vor der Kiste von
Fukushima im Meerwasser Konzentra-
tionen von radioaktivem Céasium ge-
messen worden, die Uber den Grenz-
werten lagen. DieVerdinnung nehme
mit zunehmendem Abstand zur Un-
glicksstelle derart zu, dass Verzehr
von Pazifikfisch aus den groRen Fang-
gebieten unbedenklich sei. Die EU
wird ihre SicherheitsmaBnahmen an
diesem Wochenende erhdhen. Lebens-
mittel aus betroffenen Regionen Ja-
pans durfen nur noch eingefiihrt wer-
den, wenn sie in Japan streng kontrol-
liert wurden. Bisher sieht das Bundes-
amt fur Verbraucherschutz und Lebens-
mittelsicherheit keinerlei Anhaltspunk-
te, dass belastete Waren schon nach
Deutschland gelangt sein kénnten.

FDP will GroRprojekte

beschleunigen

jja. BERLIN, 25. Marz. Biirger sollen
starker an der Planung von Grof3projek-
ten beteiligt, die Genehmigungsverfah-
ren aber zugleich beschleunigt werden.
Diesen VorstolR begriindete die Vorsit-
zende der FDP-Bundestagsfraktion, Bir-
git Homburger, mit den Erfahrungen
um den Stuttgarter Bahnhof und dem
Reaktorunfall in Japan. Dieser zwinge
zum schnellen Ausbau von Leitungsnet-
zen fur regenerative Energien. ,Die
Sitzblockade darf nicht zur letzten In-
stanz werden“, sagte Homburger. Die
Freidemokraten regen an, bei der Pla-
nung von Verkehrs- und Energienetzen
oder dem Bau von Biogasanlagen oder
Chemieparks ein Vermittlungsverfah-
ren (Mediation) vorzuschalten. Auch
Birgerentscheide sollen eine starkere
Rolle spielen. Im Gegenzug sollen die
Klagemdglichkeiten von Naturschutz-
verbanden eingeschrénkt werden. Bis-
her gebe es Planungszeiten von bis zu
20 Jahren, so dass Investoren Rechtssi-
cherheit fehle. Die FDP beklagt zudem,
dass strenge Naturschutzgesetze uber-
maRige Kosten verursachten - etwa
dass in Hessen wegen einiger Kamm-
molche ein Autobahntunnel fir 50 Mil-
lionen Euro gebaut werden musste.

Kurze Meldungen

Angebot in Bau-Tarifrunde

In den Tarifverhandlungen fiir die
rund 700 000 Beschaftigten der Bau-
wirtschaft liegen Arbeitgeber und Ge-
werkschaft weit auseinander. In der
zweiten Verhandlungsrunde legten die
Arbeitgeber ein Angebot vor, nach
dem die Léhne um 1,8 Prozent steigen
sollen. Die Gewerkschaft IG BAU for-
dert weiter 5,9 Prozent und lehnte das
Angebot als ,,unterirdisch* ab. rike.

Teurere Fahrrader

2,22 Millionen Fahrrader sind im ver-
gangenen Jahr in Deutschland gebaut
worden; das berichtete der Zweirad-In-
dustrie-Verband am Freitag. Damit lag
die Produktion in etwa auf dem Niveau
von 2009. Allerdings stellten die Unter-
nehmen teurere Rader her: Im Schnitt
betrug der Produktionswert 306 Euro,
ein Plus von 7 Prozent. Der Anstieg be-
ruhte unter anderem darauf, dass
mehr Fahrrader mit Elektromotor ge-
baut wurden. rike

Hoheres Wachstum in Amerika
Die Wirtschaft der Vereinigten Staaten
ist im vierten Quartal 2010 auf ein
Jahr hochgerechnet um 3,1 Prozent ge-
wachsen. Das zeigen neue Berechnun-
gen des Wirtschaftsministeriums, das
zuvor eine Wachstumsrate von 2,8 Pro-
zent genannt hatte. Nach Rechnungs-
weise ohne Annualisierung wuchs das
reale Bruttoinlandsprodukt zum Vor-
quartal um 0,8 statt 0,7 Prozent, pwe.

Vereinfachung auf dem Weg
Gut eine halbe Million Arbeitnehmer
kann kinftig darauf verzichten, Belege
Uber bestimmte Aufwendungen fir die
Steuererklarung zu sammeln. Der Bun-
destag befasste sich am Freitag in ers-
ter Lesung mit dem Entwurf der Regie-
rung fir das Steuervereinfachungsge-
setz 2011. Zu den EinzelmalRnahmen
gehort die Erhdhung des ArbeitP'v -
mer-Pauschbetrags um 80 auf 1 j
Euro. Die Anderung soll zum Dezem-
ber 2011 wirksam werden. enn.

Mindestlohn in der Zeitarbeit
Die rund 900000 Zeitarbeiter in
Deutschland bekommen einen Min-
destlohn. Der Bundestag beschloss am
Donnerstagabend eine entsprechende
Anderung des Arbeitnehmeriberlas-
sungsgesetzes. Damit werden die vom
Deutschen Gewerkschaftsbund und
den Arbeitgebern tarifvertraglich fest-
gelegten Mindestléhne fir die ganze
Branche vorgeschrieben. Zeitarbeiter
erhalten von Mai an im Westen mindes-
tens 7,79 Euro und im Osten mindes-
tens 6,89 Euro je Stunde. enn.
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